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Lijst van afkortingen 
AMvB: algemene maatregel van bestuur 
AVA: algemene vergadering van aandeelhouders 
Bv: besloten vennootschap 
MvT: memorie van toelichting 
Nv: naamloze vennootschap 
NZa: Nederlandse Zorgautoriteit 
SCR: solvabiliteitskapitaalvereiste (Solvency Capital Requirement) 
Solvency I richtlijnen: Europese richtlijn 73/239/EEC, Europese richtlijn 79/267/EEC, Europese 
richtlijn 92/96/EEC en Europese richtlijn 92/49/EEC 
Solvency II richtlijnen: Europese richtlijn 73/239/EEC 
Tweede richtlijn: Europese richtlijn 77/91/EEG 
Vierde richtlijn: Europese richtlijn 78/660/EEG 
Wet flex-bv: Wet vereenvoudiging en flexibilisering bv-recht 
Wetsvoorstel: wetsvoorstel 33168 Wet vergroten investeringsmogelijkheden in medisch-
specialistische zorg. 
Wkkgz: Wet kwaliteit, klachten en geschillen zorg 
Wmg: Wet marktordening gezondheidszorg 
WTZi: Wet toelating zorginstellingen 
VWEU: Verdrag betreffende de werking van de Europese Unie 




Hoofdstuk 1. Winstuitkering door zorginstellingen 
De zorgkosten stijgen jaarlijks, onder andere vanwege de vergrijzing en technologische 
vooruitgang. In 2015 ging er in de Nederlandse gezondheidszorg een bedrag om van 95 miljard 
euro, waarvan 26,2 miljard euro besteed werd in ziekenhuizen.1 De manier van bekostiging 
van de gezondheidszorg is belangrijk om de zorg betaalbaar, toegankelijk en van goede 
kwaliteit te houden. Met gereguleerde marktwerking wordt beoogd dat verschillende partijen 
op de zorgmarkt elkaar prikkelen tot hogere efficiency. Het systeem wordt gekarakteriseerd 
door een competitieve omgeving voor zowel zorgverzekeraars als zorgaanbieders.2 De 
invoering van marktwerking moet een positieve invloed hebben op de doelmatigheid, 
kwaliteit, continuïteit en toegankelijkheid.3 Het doel van de introductie van marktwerking is 
om een privaatrechtelijk, zelfregulerend systeem te introduceren met publieke waarborgen. 
Voor succesvolle marktwerking is er voldoende stimulans voor effectieve competitie nodig en 
moet het publieke belang in voldoende mate worden gewaarborgd. Voor effectieve 
marktwerking is het noodzakelijk dat de effectieve competitie en waarborgen van de publieke 
belangen systematisch en consequent nagestreefd worden.4 
Het is zorgverzekeraars toegestaan om winst uit te keren, voor aanbieders van medisch-
specialistische zorg (zorginstellingen) is dit vooralsnog niet toegestaan. Het wetsvoorstel 
Vergroten investeringsmogelijkheden medisch-specialistische zorg brengt hier verandering in 
door winstuitkering onder voorwaarden toe te staan. Aan het wetsvoorstel ligt het idee ten 
grondslag dat het bij een grotere eigen verantwoordelijkheid passend is dat zorginstellingen 
zelf hun financiering regelen.5 Door het zorgaanbieders toe te staan om dividend uit te keren 
wordt het mogelijk dat zorginstellingen investeringen kunnen aantrekken in de vorm van 
kapitaal. Aandeelhouders kunnen op dit moment geen dividend ontvangen, en dus geen 
rendement op het geïnvesteerde kapitaal maken, waardoor alternatieve 
financieringsmethoden gebruikt worden. 6 De vraag is of dit wenselijk is. De introductie van 
private investeerders zou daarnaast diverse voordelen hebben.7 Het wetsvoorstel maakt 
                                                            
1 Zorguitgaven; kerncijfers; statline.cbs.nl. 
2 Jakubowski, Saltman & European Observatory On Health Systems And Policies 2013, p. 40.  
3 Maarse 2002, p. 108–113.  
4 Poiesz & Caris 2010, p. 197.  
5 Kamerstukken II 2011/12, 33168, 3, p. 2.  
6 Wester 2015.  




daarnaast een einde aan de mogelijkheid om via een constructie waarbij de toelating ligt bij 
een stichting maar de zorg uitbesteed wordt aan een ZBC die wel winstoogmerk kan hebben, 
het winstverbod te omzeilen.8 Het huidige winstverbod wordt gezien als een beperking van het 
vrije verkeer die niet meer te rechtvaardigen is, omdat niet meer voldaan wordt aan de 
proportionaliteitseis.9 Daarom is het opheffen van het winstverbod wenselijk om de beperking 
van het vrije verkeer op te heffen.10 
Tegenover de verwachte voordelen wordt gesteld dat er risico’s zijn voor de kwaliteit, 
betaalbaarheid en toegankelijkheid.11 Daarom is in het wetsvoorstel een afzonderlijke regeling 
voor een winstuitkering gecreëerd die beoogt deze risico’s te beheersen. Deze regeling, 
geïnspireerd op het nieuwe bv-recht, is van toepassing op zowel bv, nv als coöperatie.12 De 
systematiek van deze regeling is daarmee afwijkend van de regeling in het BW waarin de 
rechtspersonen elk een afzonderlijke regeling hebben.13 Afwijkende regelingen kunnen 
gevolgen hebben voor de rechtszekerheid. De rechtszekerheid is binnen het 
ondernemingsrecht van groot belang omdat een gebrek hieraan het handelsverkeer beperkt.14 
Daarnaast wordt de regeling in het wetsvoorstel van toepassing op buitenlandse 
rechtspersonen die, op basis van activiteiten ontplooid op de Nederlandse zorgmarkt, winst 
willen uitkeren.15 Gezien de rechtspraak van het Hof van Justitie van de Europese Unie (Hof 
van Justitie) is het mogelijk dat de inhoud van het wetsvoorstel een beperking van het vrije 
verkeer is die gerechtvaardigd moet worden.16 Die rechtvaardiging bestaat indien er een 
verdragsrechtelijke rechtvaardigingsgrond is of wanneer voldaan wordt aan de rule of reason, 
die het Hof van Justitie in zijn vaste rechtspraak ontwikkeld heeft.17  
Bij de rule of reason wordt getoetst of een maatregel niet discrimineert op basis van 
nationaliteit, er sprake is van een dwingende reden van algemeen belang en of de maatregel 
                                                            
8 Plomp Ondernemingsrecht 2014/146.  
9 Sijmons 2006, p. 319.  
10 Plomp Nederlands tijdschrift voor Europees recht 2012/6, p. 203.  
11 Kamerstukken II 2011/12, 33168, 3, p. 8–10.  
12 Plomp Tijdschrift voor Gezondheidsrecht 2012/7, p. 553.  
13 Voor bv, nv en coöperatie geregeld in respectievelijk art. 2:216, art. 2:105 en art. 2:53 BW. 
14 Haak & Zwitser 2010, p. 7.  
15 Kamerstukken II 2011/12, 33168, 3, p. 34–35.  
16 HvJ EG 30 september 2003, ECLI:EU:C:2003:512 (Inspire Art); HvJ EG 10 maart 2009, 
ECLI:EU:C:2009:141 33 (Hartlauer).  




geschikt, noodzakelijk en proportioneel is.18 De overheid heeft een ruime beoordelingsmarge 
bij het plannen en het beleid van de gezondheidszorg. Het heeft deze marge zolang het 
systematisch en coherent te werk gaat in het bereiken van de doelstellingen van een 
maatregel.19 De systematiek en coherentie worden door het Hof van Justitie meegewogen in 
de beoordeling van de geschiktheid, noodzakelijkheid en proportionaliteit van een 
overheidsmaatregel.20 Het belang van de systematiek en coherentie is toegenomen met de 
introductie van markwerking in het zorgsysteem. Door de toenemende marktwerking in de 
gezondheidszorg wordt aan de rechtvaardiging van een beperking van het vrije verkeer steeds 
hogere eisen gesteld.21 Een gevolg is dat de systematiek en coherentie van regelingen, die 
raken aan het vrije verkeer, steeds belangrijker worden om de toetsing door het Hof van 
Justitie te kunnen doorstaan. In dit onderzoek zal beoordeeld worden of dit wetsvoorstel, en 
de maatregelen in het wetsvoorstel, de doelstellingen op een systematische en coherente 
wijze nastreven op een manier die past bij het vrije verkeer. Het is hierbij niet de bedoeling dat 
het oordeel van het Hof van Justitie geëmuleerd wordt, maar wel om dat toetsingskader te 
gebruiken om een oordeel te vormen over de systematiek en coherentie van het wetsvoorstel. 
1.1 Onderzoeksvraag 
Het bovenstaande leidt tot de volgende onderzoeksvraag: 
1.2 Onderzoeksopbouw 
Het onderzoek start met de behandeling van het vrije verkeer. Eerst zal besproken worden 
wanneer er sprake is van een beperking en vervolgens wordt gekeken hoe een beperking 
gerechtvaardigd kan worden. Daarom zal de rule of reason toetsing worden besproken evenals 
de verdragsrechtelijke gronden en publieke belangen die tot een rechtvaardiging kunnen 
                                                            
18 Chalmers, Davies & Monti 2014, p. 901; HvJ EG 10 maart 2009, ECLI:EU:C:2009:141 44 & 55 
(Hartlauer).  
19 HvJ EG 12 juli 2001, ECLI:EU:C:2001:404 (Smits & Peerbooms).  
20 HvJ EG 19 mei 2009, ECLI:EU:C:2009:316 (Apothekerskammer der Saarlandes).  
21 Maasdam & Sluijs Nederlands tijdschrift voor Europees recht 2009/6, p. 217.  
In hoeverre zijn de maatregelen welke bij winstuitkering beogen de kwaliteit, continuïteit 
en toegankelijkheid van de gezondheidszorg te waarborgen, en die zijn opgenomen in de 
'Wet vergroten investeringsmogelijkheden in medisch specialistische zorg' qua systematiek 
en coherentie verenigbaar met de door de rule of reason toegelaten uitzondering op het 
vrije verkeer van vestiging en kapitaal? 
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leiden. Omdat de rule of reason het systematisch en coherent nastreven van de doelstellingen 
van een maatregel toetst, wordt er gekeken naar de doelstellingen van het wetsvoorstel. 
Daarna worden de winstuitkeringsregels in het BW met die in het wetsvoorstel vergeleken. 
Vervolgens zal het wetsvoorstel op systematiek en coherentie worden getoetst. Het 
wetsvoorstel zal eerst artikelsgewijs worden getoetst zodat in het laatste hoofdstuk de 
onderzoeksvraag beantwoord kan worden door de bespreking van het wetsvoorstel als geheel.  
1.3 Onderzoeksmethode 
Deze scriptie is een literatuuronderzoek. De vraagstukken omtrent het vrije verkeer worden 
behandeld aan de hand van literatuur en de rechtspraak van het Hof van Justitie. Voor de 
systematiek van het rechtspersonenrecht wordt een beroep gedaan op de literatuur, juridische 
tijdschriften en Kamerstukken. Voor het bepalen van de doelstellingen van het wetsvoorstel 
zal gekeken worden naar de Kamerstukken en juridisch wetenschappelijke artikelen die over 
het wetsvoorstel en de Wet toelating zorginstellingen (WTZi) geschreven zijn. Bij de toetsing 
van de waarborgen in het wetsvoorstel, wordt gekeken naar de meerwaarde van de 
maatregelen boven de reeds bestaande waarborgen en in hoeverre deze passen binnen de 
systematiek en coherentie van het gezondheidsrecht. Voor de bescherming van het financiële 
evenwicht wordt gekeken of er in de literatuur, voorstellen voor nieuwe wetgeving of 
rechtspraak aanwijzingen zijn dat winstuitkering een substantieel risico vormt voor de 
kwaliteit, continuïteit en toegankelijkheid van zorg. Ook wordt de rechtspraak van het Hof van 
Justitie omtrent het financiële evenwicht van het socialezekerheidsstelsel als bron gebruikt. 
Hoofdstuk 2. Beperking van het vrije verkeer 
In dit hoofdstuk zal onderzocht worden wanneer een nationale regeling een beperking van het 
vrije verkeer is. Doordat het wetsvoorstel het uitkeren van winst reguleert, kan het een 
beperking vormen van de vrijheid van vestiging en kapitaal. De vrijheid van vestiging komt in 
het geding omdat het wetsvoorstel de toegang tot de collectief gefinancierde zorgmarkt en de 
mogelijkheid tot het aantrekken van privaat kapitaal beperkt door de voorwaarden die het 
stelt aan een winstuitkering. Het beperken van de mogelijkheid tot het uitkeren van winst is 
een beperking van de vrijheid van kapitaal omdat hierdoor niet vrij geïnvesteerd kan worden.  
Wanneer er meerdere vrijheden in het geding zijn kan het, bij de vraag welke van de vrijheden 
beperkt wordt, lastig zijn om te bepalen waar de grens ligt tussen de vrijheden van vestiging en 
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kapitaal.22 Het Hof van Justitie hanteert geen rangorde tussen de vrijheden en de verschillende 
vrijheden kunnen gelijktijdig van toepassing zijn op dezelfde casus.23 Het grote verschil tussen 
de vrijheid van vestiging en vrijheid van kapitaal heeft betrekking op hun toepasbaarheid. Voor 
de vrijheid van kapitaal geldt dat deze ook van toepassing is op verkeer met niet-lidstaten 
terwijl dit voor de vrijheid van vestiging niet geldt.24 Ook geldt voor de vrijheid van vestiging 
dat er excepties zijn opgenomen in art. 52 VWEU, de vrijheid van kapitaal kent deze excepties 
niet. Daarom moet de vrijheid van vestiging eerst getoetst worden en daarna pas de vrijheid 
van kapitaal omdat de verdragsexceptie daar niet voor geldt.25  
Het verschil tussen de vrijheid van diensten en de vrijheid van vestiging bestaat uit de 
tijdelijkheid van de werkzaamheden, maar ook in de duur van de dienst, de frequentie, de 
periodiciteit, de infrastructuur en de continuïteit.26 De vrijheid van diensten zal niet behandeld 
worden omdat instellingen van medisch-specialistische zorg hun diensten in het algemeen 
permanent zullen aanbieden en het gebruik van speciale infrastructuur noodzakelijk is.27 Ook 
de minister zag eerder een beperking van de vrijheid van vestiging dan de vrijheid van diensten 
bij de toetsing aan het Europees recht van het verbod op het winstoogmerk.28 Het 
wetsvoorstel valt buiten het toepassingsgebied van de vrijheid van goederen, daarom wordt 
deze vrijheid niet in dit onderzoek besproken.  
2.1 Balans tussen vrijheid en bescherming binnen de interne markt 
Het doel van de interne markt is het integreren van de nationale markten tot één Europese 
markt.29 De reden dat deze integratie wordt nagestreefd is dat vrije handel het toelaat om het 
consumentenwelzijn en grondstofgebruik te optimaliseren.30 De gedachte is dat hierdoor een 
interstatelijke oorlog binnen Europa minder waarschijnlijk wordt.31 Om het doel van één 
Europese markt te bereiken moeten barrières die de toegang tot de markt belemmeren 
                                                            
22 Barnard & Peers 2014, p. 411.  
23 Lang, Schuch & Staringer 2006, p. 18. 
24 Zie respectievelijk art. 63 en art. 49 VWEU; Helminen 2011, p. 105; Woods & Watson 2014, p. 431.  
25 Plomp 2011, p. 292.  
26 HvJ EG 30 november 1995, ECLI:EU:C:1995:411 27 (Gebhard); HvJ EG 7 september 2004, 
ECLI:EU:C:2004:488 28 (Trojani).  
27 Gronden & Conference On Health Care And EU 2011, p. 141; HvJ EG 30 november 1995, 
ECLI:EU:C:1995:411 28 (Gebhard); HvJ EG 11 december 2003, ECLI:EU:C:2003:662 29 (Schnitzer); HvJ EG 
7 september 2004, ECLI:EU:C:2004:488 28 (Trojani).  
28 Sijmons 2006, p. 317.  
29 Art. 26 lid 2 VWEU. 
30 Barnard 2013, p. 3.  




worden weggenomen.32 Hiertoe moet de regelgeving van de lidstaten het vrije verkeer niet 
onnodig beperken.  
Een manier waarop barrières weggenomen worden is door wederzijdse erkenning. Dit houdt in 
dat de lidstaten voldoende vertrouwen hebben in elkaars rechtssysteem dat wanneer een 
product of dienst legaal wordt aangeboden volgens het nationaal recht van een lidstaat, 
andere lidstaten het aanbieden van die goederen of diensten niet verbieden.33 Het wegnemen 
van barrières moet echter niet het gevolg hebben van een negatieve spiraal naar zo min 
mogelijk regelgeving.34 De publieke belangen verzetten zich tegen de afwezigheid van 
regelgeving omdat publieke belangen in het algemeen met regelgeving gewaarborgd moeten 
worden. Daarbij zijn de sociale aspecten in toenemende mate van belang bij de interne 
markt.35 Uit het bovenstaande blijkt dat het voor een goede werking van de interne markt 
belangrijk is dat regelgeving geen onnodige belemmeringen opwerpt, maar ook dat de 
verschillende publieke belangen beschermd worden.  
Oorspronkelijk werd bij het toepassen van het vrije verkeer hoofdzakelijk gekeken naar de 
aanwezigheid van discriminatie op basis van nationaliteit. Uit verschillende arresten van het 
Hof van Justitie blijkt dat de directe of indirecte discriminatie op basis van nationaliteit niet te 
vereenzelvigen is met het vrije verkeer.36 Tegenwoordig wordt er bij de toetsing van het vrije 
verkeer rekening gehouden met zowel de economische als sociale dimensie van de interne 
markt.37 Het zal in de verdere bespreking duidelijk worden dat er tegenwoordig een lage 
drempel bestaat voor het aannemen van een beperking van het vrije verkeer. Het is wel 
mogelijk dat de lidstaten een beperking van het vrije verkeer kunnen rechtvaardigen. 
Hieronder wordt besproken wanneer er een beperking op de verschillende vrijheden aanwezig 
is. De rechtvaardiging van een beperking van het vrije verkeer wordt in Hoofdstuk 3 
besproken. 
                                                            
32 Chalmers, Davies & Monti 2014, p. 667; Eijsbouts & Beukers 2012, p. 70.  
33 Chalmers, Davies & Monti 2014, p. 776–778; HvJ EG 20 februari 1979, ECLI:EU:C:1979:42 14 (Cassis de 
Dijon).  
34 Barnard & Peers 2014, p. 305; Schilfgaarde, Winter & Wezeman 2013, p. 460.  
35 Craig & De Búrca 2015, p. 636.  
36 HvJ EG 7 mei 1997, ECLI:EU:C:1997:229 (Pistre); HvJ EG 21 april 2005, ECLI:EU:C:2005:242 34 
(Commission v Hellenic Republic); HvJ EG 10 maart 2009, ECLI:EU:C:2009:141 44 (Hartlauer). 




2.1.1 Vrijheid van vestiging 
Art. 49 VWEU verbiedt beperkingen van de vrijheid van vestiging, zowel beperkingen van de 
primaire vestiging (door verplaatsen van de vestiging) als van secundaire vestiging (door 
agentschappen, filialen of dochterondernemingen) zijn verboden.38 In het bijzonder worden 
vennootschappen genoemd als genieters van deze vrijheid.39  
In de rechtspraak van het Hof van Justitie is een beperking van de vrijheid van vestiging een 
veelomvattend begrip.40 In het Gebhard arrest wordt het begrip vestiging in de zin van het 
Verdrag uitgelegd in ruime zin, inhoudende dat een gemeenschapsonderdaan duurzaam kan 
deelnemen aan het economisch leven van een lidstaat waarbij de werkzaamheden niet in 
loondienst worden verricht.41 Met het Gebhard arrest is overgegaan van een benadering 
gebaseerd op de gelijke behandeling op basis van nationaliteit naar een benadering op basis 
van de toegang tot de markt.42 Er is volgens vaste rechtspraak van het Hof van Justitie sprake 
van een beperking van de vrijheid van vestiging wanneer: “een nationale regeling die, zelfs 
wanneer zij zonder discriminatie op grond van nationaliteit van toepassing is, de uitoefening 
van de in het Verdrag gewaarborgde vrijheid van vestiging door gemeenschapsonderdanen kan 
belemmeren of minder aantrekkelijk maken”.43 De redenen waarom een vennootschap kiest 
voor de oprichting in een lidstaat heeft, afgezien van gevallen van fraude, geen gevolg voor de 
toepassing van de regels van de vrijheid van vestiging.44 Oprichting in een bepaalde lidstaat 
met het doel gebruik te maken van een gunstigere wettelijke regeling levert geen misbruik 
op.45 Voor de toepassing van het vennootschapsrecht op buitenlandse rechtspersonen moet 
daarom een rule of reason benadering gevolgd worden.46 
Ter beantwoording van de vraag of een regeling de vrijheid van vestiging beperkt, moet 
gekeken worden of er sprake is van discriminatie op basis van nationaliteit. Vervolgens moet 
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42 Barnard 2013, p. 364.  
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gekeken worden of de regeling de vestiging van een gemeenschapsonderdaan in een andere 
lidstaat belemmert of minder aantrekkelijke maakt. Is dit het geval dan is in beginsel een 
beperking aanwezig.  
2.1.2 Vrijheid van kapitaal 
De vrijheid van kapitaal is gegeven in art. 63 VWEU. Als fundamentele vrijheid geldt voor het 
kapitaal- en betalingsverkeer dat alle beperkingen tussen lidstaten en derde landen verboden 
zijn. Van een beperking is sprake wanneer een maatregel ertoe leidt dat investeren door 
investeerders van buiten de lidstaat beperkt wordt.47 Hierbij wordt getoetst wat het effect van 
de regeling is op de markt, waarbij het belemmeringsverbod van toepassing is.48 Het 
belemmeringsverbod betekent, gelijkaardig aan wat voor de vrijheid van vestiging geldt, dat 
een maatregel een beperking is wanneer het een investering belemmert of minder 
aantrekkelijk maakt. Uit rechtspraak van het Hof van Justitie blijkt dat een beperking of 
ontmoediging van zowel het ontvangen als het uitkeren van dividend een beperking van het 
vrije verkeer van kapitaal kan zijn.49 Daarmee is de op discriminatie gebaseerde methode ook 
voor de vrijheid van kapitaal verlaten.50 En geldt er niet meer dat wanneer een regeling niet 
discriminerend is, de regel voldoet aan het Europees recht.51 De toegang tot de markt voor 
wat betreft kapitaal mag niet worden beperkt tenzij dit gerechtvaardigd kan worden via de 
rule of reason benadering. Voor de vrijheid van kapitaal geldt, net als voor de overige 
vrijheden, dat een publiek belang een beperking van deze vrijheid kan rechtvaardigen.52 
2.2 Ruime interpretatie van ‘beperking’ 
Mettertijd is de reikwijdte van een beperking van een vrijheid uitgebreid.53 Voor de vrijheden 
geldt tegenwoordig dat een beperking aangenomen wordt wanneer er sprake is van een 
regeling die direct of indirect discrimineert of de uitoefening van een vrijheid verbiedt, 
belemmert of minder aantrekkelijk maakt.54 Door deze brede interpretatie van een beperking, 
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is er snel sprake van een beperking. De toetsing van een beperking is gelijkaardig voor de 
vrijheid van vestiging en van kapitaal. De crux ligt dan ook bij de rechtvaardiging van een 
beperking. In het volgende hoofdstuk zal besproken worden wanneer het Hof van Justitie een 
beperking van het vrije verkeer als gerechtvaardigd acht.  
Hoofdstuk 3. Rechtvaardiging van een beperking van het vrije 
verkeer 
Een rechtvaardiging van een beperking kan gevonden worden in (1) de verdragsrechtelijke en 
(2) door legitieme belangen die door het Unierecht zijn erkend.55 De rechtvaardigingsgrond 
van legitieme belangen wordt getoetst met de rule of reason. Het Hof van Justitie gebruikt de 
rule of reason benadering in toenemende mate bij de beoordeling van verdragsrechtelijke 
rechtvaardigingsgronden.56 Een wezenlijk verschil in de toetsingsmethodiek is meestal niet 
aanwezig en er wordt geopperd de twee categorieën samen te voegen.57 In het Cassis de Dijon 
arrest heeft het Hof van Justitie geoordeeld dat het de lidstaten toegestaan is om regelingen te 
treffen die de publieke belangen beschermen.58 Hoewel het in het Cassis de Dijon arrest ging 
om een beperking van de vrijheid van goederen is dezelfde redenering door het Hof van 
Justitie ook bij de andere vrijheden toegepast.59 Voor de vrijheid van vestiging spreekt het Hof 
van Justitie zelfs van vaste rechtspraak.60 Evenals bij de vrijheid van vestiging is het bij de 
vrijheid van kapitaal mogelijk om een beperking op basis van een legitiem publiek belang te 
rechtvaardigen.61 Met betrekking tot de vraag of de regels van kapitaal en vestiging tegelijk 
mogen worden toegepast, bekijkt het Hof van Justitie welke vrijheid in het geding is en toetst 
deze.62 Echter, voor de toetsingsmethodiek is er weinig verschil omdat de toetsingscriteria 
voor rechtvaardiging van een beperking van de vrijheid van kapitaal en de vrijheid van 
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57 Chalmers, Davies & Monti 2014, p. 900.  
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vestiging vrijwel identiek zijn.63 Voor de verschillende vrijheden wordt dus via een gelijkaardige 
methodiek, de rule of reason, getoetst of een beperking gerechtvaardigd kan worden.64 
De verdragsrechtelijke rechtvaardigingsgronden voor de vrijheid van vestiging bestaan uit het 
publieke belang van de openbare orde, de openbare veiligheid of de volksgezondheid.65 Voor 
dit onderzoek is de volksgezondheid een belangrijke grond die een beperkingen van de vrijheid 
van vestiging zou kunnen rechtvaardigen. Voor de vrijheid van kapitaal geldt dat 
volksgezondheid een legitiem belang is, erkent door het Unierecht. Het Hof van Justitie laat de 
lidstaten grote vrijheid in het reguleren van hun gezondheidssystemen. Uit het DocMorris 
arrest blijkt dat het belang van het leven en de gezondheid van de mensen door het Verdrag 
beschermd wordt.66 Daarvoor moet een lidstaat aantonen dat een gevaar reëel is op basis van 
het meest recente internationale onderzoek. Het mag dus niet om een puur hypothetisch 
geval gaan.67 Bij de toetsing wordt rekening gehouden met de structuur en het beleid van het 
nationale gezondheidszorgsysteem.68 Uit het bovenstaande blijkt dat het EU-recht oprukt in 
het (nationale) gezondheidsrecht.69 
Het Hof van Justitie stelt dat voor een rechtvaardiging van een beperking geldt dat: “Een 
nationale regeling die, zelfs wanneer zij zonder discriminatie op grond van nationaliteit van 
toepassing is, toch de uitoefening van de in het Verdrag gewaarborgde fundamentele vrijheden 
door gemeenschapsonderdanen kan belemmeren of minder aantrekkelijk maken, kan worden 
gerechtvaardigd door dwingende redenen van algemeen belang, op voorwaarde dat zij 
geschikt is om de verwezenlijking van het nagestreefde doel te waarborgen, en niet verder gaat 
dan nodig is om dat doel te bereiken”.70 Hieruit kan gedestilleerd worden dat aan de volgende 
voorwaarden voldaan moet worden: geen discriminatie op basis van nationaliteit, 
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aanwezigheid van een dwingende redenen van algemeen belang en de maatregel moet 
geschikt, noodzakelijk en proportioneel zijn.71 Daarnaast moet de maatregel procedureel 
eerlijk zijn.72  
De geschiktheid, noodzakelijkheid en proportionaliteit hangen samen. Een regeling die niet 
geschikt is, is meestal niet noodzakelijk of proportioneel met het oog op het te bereiken doel.73 
Ondanks de samenhang is er wel een zekere onderverdeling te maken van de bovenstaande 
criteria. Geschiktheid wordt gezien als het positieve antwoord op de vraag of het wetsvoorstel 
het gestelde doel kan bereiken. Bij de noodzakelijkheid wordt beoordeeld of het wetsvoorstel 
nodig is om het doel te bereiken. De toetsing van de proportionaliteit ziet erop toe dat de 
minst vergaande methode gebruikt wordt om het doel van de maatregel te bereiken. Omdat er 
tussen de verschillende vrijheden voor de rechtvaardiging van een beperking geen grote 
verschillen zijn qua toetsingsmethodiek, zullen bovenstaande onderdelen gezamenlijk 
besproken worden. 
3.1 Dwingende maatregel van algemeen belang 
De bescherming van de volksgezondheid is een dwingende reden van algemeen belang die 
ingevolge art. 52 VWEU een beperking van de vrijheid van vestiging kan rechtvaardigen.74 Ook 
de legitieme belangen erkent door het Unierecht kunnen een dwingende maatregel van 
algemeen belang zijn. Volgens vaste rechtspraak van het Hof van Justitie zijn er twee 
doelstellingen die tot een rechtvaardiging op basis van de bescherming van de 
volksgezondheid kunnen leiden, namelijk: (1) de verwezenlijking van een kwalitatief 
hoogstaande, evenwichtige en voor eenieder toegankelijke verzorging door artsen in 
ziekenhuizen te handhaven en (2) het risico van een ernstige aantasting van het financiële 
evenwicht van het socialezekerheidsstelsel te voorkomen.75  
De eerste doelstelling (1) die een beperking kan rechtvaardigen is die van kwalitatief 
hoogwaardige, evenwichtige en voor eenieder toegankelijke zorg. Hierin worden drie 
elementen genoemd: (I) hoogwaardige kwaliteit, (II) evenwichtigheid en (III) toegankelijkheid. 
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(I) Kwalitatief hoogwaardige zorg 
Kwalitatief hoogwaardige zorg is modern, veilig en conform de geldende medisch-
professionele standaarden. Om goede kwaliteit te kunnen bieden is het noodzakelijk dat de 
medische deskundigheid op nationaal niveau bewaard blijft. Ook moet er voldoende 
verzorgingscapaciteit aanwezig blijven binnen het nationaal territorium van een lidstaat.76 Het 
waarborgen van de toegang tot zorg is een rechtvaardiging van een beperking van het vrije 
verkeer wanneer dit bijdraagt tot de verwezenlijking van een hoog niveau van 
gezondheidsbescherming.77 
(II) Evenwichtig zorgsysteem 
Het zorgsysteem moet evenwichtig zijn, dat betekent dat het bereiken van de doelstellingen 
van kwaliteit en toegankelijkheid moeten plaatsvinden binnen een (langdurig) houdbaar 
financieel kader. In een evenwichtig zorgsysteem is er een goede balans tussen de 
toegankelijkheid, gelijkheid, kwaliteit en betaalbaarheid. Vooral op het gebied van efficiënte 
gezondheidszorg is er nog veel ruimte voor verbetering, door innovatie op zowel technisch als 
beleidsmatig vlak.78 
(III) Toegankelijkheid van zorg 
De zorg moet universeel toegankelijk zijn, zowel qua prijs als de aanwezigheid van voldoende 
aanbod. Voor medisch-specialistische zorg geldt dat een groot deel van het aanbod universeel 
toegankelijk moet zijn voor de gehele bevolking. De noodzakelijke zorg moet binnen gepaste 
tijd verkregen kunnen worden en adequaat gefinancierd zijn. Daarnaast is het belangrijk dat 
het gezondheidssysteem leidt tot de afname van gezondheidsongelijkheid waarmee bedoeld 
wordt dat gelijkwaardige, maar gepaste zorg, wordt aangeboden afgestemd op de individuele 
noden van de zorgvrager.  
Het financiële evenwicht van het socialezekerheidsstelsel (2) valt binnen de categorie van 
behoud van de ‘machinery of the state’ in bredere zin.79 Hierbij hebben lidstaten de vrijheid 
om het begrip publiek belang te definiëren op basis van hun nationaal recht en jurisprudentie, 
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zolang ze binnen de kaders van het EU-recht blijven.80 Volgens vaste rechtspraak van het Hof 
van Justitie kan niet worden uitgesloten dat een ernstige aantasting van het financiële 
evenwicht van het socialezekerheidsstelsel op zichzelf een dwingende reden van algemeen 
belang kan vormen, waardoor een belemmering van het vrije verkeer gerechtvaardigd kan 
zijn.81 Uit de arresten Decker en Kohll blijkt dat geen beroep kan worden gedaan op de 
financiële balans van het sociale zekerheidssysteem wanneer een regeling niet leidt tot extra 
uitgaven binnen het systeem.82 
3.2 Geschiktheid 
Een regeling moet geschikt zijn om zijn doel te bereiken. Een reden waarom het Hof van 
Justitie tot het oordeel kan komen dat een regeling niet geschikt is, is dat de maatregel zijn 
doel niet kan bewerkstelligen. Met andere woorden: de regeling draagt niet bij aan de 
verwezenlijking van zijn doel. Daarnaast is het mogelijk dat een maatregel wel geschikt zou 
kunnen zijn om de doelstelling te bereiken, maar dat andere aspecten van de regelgeving of 
beleid het bereiken van de doelstelling niet mogelijk maken.83 In het arrest Hartlauer werd een 
maatregel ongeschikt verklaard omdat de doelstellingen van de maatregel niet coherent en 
systematisch werden nagestreefd. Met systematisch en coherent wordt bedoeld dat de 
maatregel gelijkelijk van toepassing is op vergelijkbare gevallen, gerechtvaardigd is omwille 
van een bijzonder belang of bijzondere reden en de maatregel zelf geen risico vormt voor de 
doelstellingen van het algemeen belang.84 In het arrest Hartlauer ging het om de afwijzing van 
een vergunning voor een particuliere tandheelkundige polikliniek terwijl groepspraktijken, die 
functioneel weinig verschillen van een particuliere polikliniek, geen vergunning behoefde.85 
Het Hof van Justitie betrekt bij het bepalen van de geschiktheid in het algemeen niet of er 
maatregelen zijn die effectiever zijn, maar kijkt of de maatregel voldoende effectief is in het 
bereiken van de doelstellingen.86 De reden voor deze terughoudendheid is dat een oordeel van 
het Hof van Justitie over de geschiktheid van een maatregel een hoofdzakelijk juridische inslag 
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heeft waardoor het Hof van Justitie met zijn toetsing niet altijd recht zal doen aan de volledige 
complexiteit van de regeling.87 
3.3 Noodzakelijkheid 
Een regeling kan gerechtvaardigd worden door een publiek belang wanneer de regeling 
objectief noodzakelijk is voor de bescherming van het belang en deze niet op een minder 
vergaande manier kan worden bereikt.88 Om noodzakelijk te zijn moet de regeling beschermen 
tegen een reële bedreiging, dus niet enkel een hypothetische bedreiging, van het te 
beschermen publieke belang.89 Indien wetenschappelijke onzekerheid ertoe leidt dat er tot 
verschillende conclusies gekomen kan worden met betrekking tot de noodzaak van een 
regeling, dan doet de toepassing van het voorzichtigheidsbeginsel niet af aan de verplichting 
van de lidstaten om de gekozen regeling te onderbouwen.90 Wanneer een nationale regeling 
niet systematisch en coherent zijn doelen nastreeft, wekt dit de suggestie dat de noodzaak 
waarop de lidstaat zich beroept, niet daadwerkelijk aanwezig is. De lidstaat is dan niet 
consequent in zijn beroep op de noodzaak van het bereiken van de doelstellingen van de 
regelgeving, waarmee de noodzaak te relativeren is.91 
Vanuit het oogpunt van de systematiek en coherentie geldt voor de waarborgen dat ongeacht 
de mogelijkheid van winstuitkering dezelfde eisen gesteld moeten worden, tenzij er risico’s zijn 
voor het publieke belang zijn voortvloeiende uit het toestaan van winstuitkering, de reguliere 
maatregelen en het regulier toezicht onvoldoende waarborgen bieden en de extra toetsing 
specifiek voorziet in de waarborgen tegen de risico’s die door de mogelijkheid van 
winstuitkering geïntroduceerd of vergroot worden. 
3.4 Proportionaliteit 
Een belangrijk aspect bij de toetsing van de rechtvaardiging van een maatregel is de 
proportionaliteit. Dit is omdat de geschiktheid en noodzakelijkheid van een regeling vaak 
afhangen van de proportionaliteit van de beperking ten opzichte van de mate waarin de 
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doelstelling behaald wordt. Voor de proportionaliteit geldt dat er geen minder beperkende 
maatregel moet zijn die de doelstellingen kan bereiken.92 Het principe van de 
proportionaliteitstoetsing is dus om te toetsen of de methodiek die gebruikt wordt om 
bepaalde doelstellingen te bereiken de minst beperkende en vergaande optie is.93 Daarbij 
wordt niet gekeken naar de doelstellingen zelf, dus of de gestelde doelstelling voldoende 
ambitieus en wenselijk is, maar naar hoe de maatregel de doelstelling bereikt. Dit komt omdat 
het Hof van Justitie erkent dat de lidstaten beoordelingsmarge hebben in het bepalen van het 
beschermingsniveau waarop het een publiek belang wil verzekeren.94 Daarbij komt dat de 
toetsing van een maatregel een complexe aangelegenheid vormt, waarbij het moeilijk is om 
met alle nuances van het nationaal rechtsstelsel rekening te houden. Daarom vraagt het Hof 
van Justitie in sommige gevallen aan de lidstaten zelf om te motiveren waarom een maatregel 
proportioneel is.95  
Het is afhankelijk van het onderwerp hoe streng het Hof van Justitie is in zijn toetsing van 
proportionaliteit en in hoever de beoordelingsmarge van de lidstaten gaat.96 Voor de 
gezondheidszorg speelt de indeling van het gekozen gezondheidsstelsel mee in de beoordeling 
van de proportionaliteit, evenals de vraag over welke soort zorg, dus intramurale zorg of 
extramurale zorg, het gaat.97 Een voorbeeld is het arrest Stamatelaki waarin het Hof van 
Justitie oordeelt dat de Griekse rechtsregel die de vergoeding van (spoedeisende) zorg in een 
buitenlandse particuliere instelling uitsluit, met als motivatie dat de kostprijs voor een 
behandeling in een particuliere instelling hoger is dan in een publieke Griekse instelling en de 
kwaliteit niet gecontroleerd zou kunnen worden, niet proportioneel is doordat het absolute 
karakter van de maatregel niet is aangepast aan het nagestreefde doel.98 Bij dit wetsvoorstel 
gaat het om intramurale zorg, waardoor er een grotere beoordelingsmarge is. 
Het Hof van Justitie kan een zekere afstemming vragen tussen het beleid van de verschillende 
wetgevende organisaties voordat het een rechtvaardiging accepteert en de regelgeving als 
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voldoende systematisch en coherent beoordeelt.99 De eis van coherentie kan grote gevolgen 
hebben voor de nationale politieke orde doordat regelingen van verschillende niveaus van 
wetgeving op elkaar moeten worden afgestemd.100  
3.5 Tussenconclusie 
Uit het bovenstaande blijkt het belang van systematiek en coherentie bij de toetsing van zowel 
geschiktheid, noodzakelijkheid en proportionaliteit. Voor een oordeel over de proportionaliteit 
van het wetsvoorstel moet gekeken worden of de doelstellingen van het wetsvoorstel, zoals 
wordt beschreven in Hoofdstuk 4, op een proportionele manier worden nagestreefd. Voor de 
systematiek en coherentie moet de regeling van winstuitkering behandeld worden, hetgeen in 
Hoofdstuk 5 gebeurt. 
Hoofdstuk 4. Doelstellingen van de winstuitkeringsregeling voor 
zorgaanbieders 
Het wetsvoorstel introduceert een regeling voor het uitkeren van winst voor zorginstellingen. 
De voornaamste doelstellingen zijn om investeringen in zorginstellingen te stimuleren en 
tegelijkertijd de publieke belangen van de volksgezondheid te beschermen.  
4.1 Stimuleren van investeringen 
Ingevolge de titel van de wet, 'wet vergroten investeringsmogelijkheden in de medisch-
specialistische zorg', en de toelichting bij het wetsvoorstel is een doelstelling van de wet om 
investeringen in zorginstellingen te verhogen.101 Er wordt verwacht dat dit zal leiden tot meer 
innovatie, doelmatigheid en marktdynamiek.102 De beoogde verhoging van de doelmatigheid is 
het gevolg van de professionalisering van de bedrijfsvoering door de introductie van private 
investeerders met bedrijfseconomische expertise. De wet moet tot meer innovatie leiden 
doordat er een goed onderbouwd investeringsplan moet zijn om investeerders aan te 
trekken.103 Ook wordt verwacht dat de zorgmarkt toegankelijker wordt voor toetreders 
doordat de mogelijkheid om startkapitaal aan te trekken vergroot wordt.104 De wet moet 
leiden tot een betere kwaliteit doordat private investeerders gebaat zullen zijn bij kwaliteit en 
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veiligheid om reputatieschade te voorkomen. Het streven naar een goede reputatie maakt dat 
zorginstellingen meer zullen investeren in innovatie, om zo de reputatie en kwaliteit te 
verbeteren. Het voorgaande leidt tot lagere kosten op macroniveau doordat minder 
hersteloperaties nodig zijn voor complicaties die het gevolg zijn van medische zorg van lagere 
kwaliteit.105 Ook zal een verhoogde doelmatigheid leiden tot een betere betaalbaarheid. 
Het wetsvoorstel stimuleert investeringen door het voor private investeerders mogelijk te 
maken dat zij als aandeelhouder een rendement op hun geïnvesteerde kapitaal kunnen 
verwezenlijken. Daarnaast worden investeringen gestimuleerd doordat het, naast de 
mogelijkheid tot het aantrekken van private investeerders, beter mogelijk wordt om via de 
gebruikelijke wegen kapitaal aan te trekken. Zo kan er gemakkelijker vreemd vermogen 
worden aangetrokken doordat het voor banken minder risicovol wordt om te investeren in 
zorginstellingen wanneer er ook kapitaal door aandeelhouders wordt geïnvesteerd. Het 
verlaagde risico heeft als gevolg dat ook deze mogelijkheid tot het aantrekken van kapitaal 
verbetert en dat de rente op vreemd vermogen daalt.106  
Voor het maximaliseren van de investeringsbereidheid, is rechtszekerheid, gezien het adagium 
geldend in het handelsverkeer van ‘pacta sunt servanda’, van belang. Voor de rechtszekerheid 
is de systematiek en coherentie van belang. Daarnaast wordt de investeringsbereidheid 
bepaald door de voorwaarden die gesteld worden. Wanneer deze te stringent en niet 
proportioneel zijn zal de investeringsbereidheid afnemen. In het wetsvoorstel moet daarom 
een goede balans gevonden worden tussen het stimuleren van investeringen en het 
beschermen van de publieke belangen. 
4.2 Bescherming van de publieke belangen 
Naast het stimuleren van investeringen beoogt het wetsvoorstel te beschermen tegen het 
nemen van overmatige risico’s door zorginstellingen om winst te kunnen uitkeren. De 
doelstelling van de bescherming van het financiële evenwicht blijkt onder meer uit de oude 
titel van de wet: ‘voorwaarden voor winstuitkering aanbieders medisch-specialistische zorg’. 
Hieronder zal de doelstelling van de bescherming van het financiële evenwicht van het 
socialezekerheidsstelsel worden toegelicht. 
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De lidstaat heeft een beoordelingsmarge bij het bepalen van het niveau van de bescherming 
van de volksgezondheid die het wil verzekeren. In de Kamerstukken worden de algemene 
belangen van de financiële houdbaarheid van het socialezekerheidsstelsel, waarbij de zorg 
voor eenieder toegankelijk is, evenals het belang om de kwaliteit van hoogstaande zorg te 
handhaven, genoemd. Deze belangen worden herleid tot de bescherming van de kwaliteit, 
continuïteit en toegankelijkheid van zorg. 107 De wetgever neemt aan dat deze publieke 
belangen een risico lopen wanneer korte-termijn investeerders toegelaten worden. Lange-
termijn investeerders hebben daarentegen een belang dat meer parallel loopt met de 
doelstellingen van de zorginstelling en daarom een lager risico vormen voor verminderde 
kwaliteit, toegankelijkheid en kwaliteit.108 Echter is de hypothese dat vennootschappen met 
een groter percentage lange-termijn investeerders het beter doen, niet empirisch bewezen.109 
Kwaliteit 
De wetgever neemt aan dat het winststreven een risico is voor de kwaliteit van zorg ten 
gevolge van kostenbesparingen. Om kwaliteitsdaling tegen te gaan is het belangrijk dat er 
transparantie is over de geleverde kwaliteit door zorginstellingen. 110 Bij voldoende 
transparantie kan de patiënt een geïnformeerde keuze maken tussen verschillende 
zorginstellingen op basis van kwaliteit en prijs. Transparantie met betrekking tot de kwaliteit 
zorgt ervoor dat de toezichthouder in kan grijpen bij een gevaar voor de kwaliteit van zorg en 
dat patiënten zorginstellingen van slechte kwaliteit kunnen mijden. De transparantie-eisen van 
de WTZi moeten daarom onverkort gelden voor instellingen met winstoogmerk.111 
Continuïteit 
De continuïteit van zorg wordt bepaald door het voortdurende aanbod van zorg die betaalbaar 
is voor zowel patiënt als maatschappij. De continuïteit kan in het gedrang komen wanneer 
overdadige winstuitkeringen zouden leiden tot faillissementen bij zorginstellingen. Omdat de 
overheid niet meer garant wil staan voor de financiering van zorginstellingen, zal zij niet meer 
bijspringen in het geval van het faillissement van een zorginstelling.112 Daarom kan een 
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faillissement van een zorginstelling leiden tot een tekort in het aanbod van de noodzakelijke 
zorg in een regio. 
De gevaren voor de betaalbaarheid bestaan uit het ontstaan van perverse financiële prikkels 
en het creëren van een aanbod-geïnduceerde vraag.113 Het introduceren van winstoogmerk 
moet niet leiden tot een kostenverhoging van de zorg door stijgende kosten ten gevolge van 
winstuitkeringen. Overbehandeling ten gevolge van aanbod geïnduceerde vraag moet 
voorkomen worden omdat het leidt tot een stijging van de zorgkosten op macroniveau. Tegen 
een stijging van de macro zorgkosten kan het macrobeheersingsinstrument worden ingezet.114 
Toegankelijkheid 
De toegankelijkheid tot de zorg kan in het gedrang komen wanneer zorginstellingen proberen 
om minder rendabele zorgprestaties niet meer aan te bieden. Wanneer zorginstellingen zich 
enkel zouden mogen richten op de meest rendabele zorgprestaties zou de toegang tot zorg 
voor deze patiënten slechter zijn. Er moet worden gewaakt voor patiëntselectie, zeker gezien 
het in de rede ligt dat het streven naar hogere winsten leidt tot patiëntselectie. Patiëntselectie 
kan echter ook leiden tot een toename van de kwaliteit van zorg door de specialisatie van 
zorginstellingen op bepaalde patiënten en door het clusteren van kennis en ervaring. De 
toegankelijkheid moet dan wel op macroniveau gegarandeerd worden, zodat de zorg voor 
patiënten die niet binnen de specialiteit van deze zorgaanbieder valt, wel met hun zorgvraag 
terecht kunnen.115 Met betrekking tot het voorkomen van patiëntselectie is er een belangrijke 
taak weggelegd voor de zorgverzekeraar.116 
Correctie van problemen met de huidige wetgeving 
Een probleem met het huidige verbod op winstoogmerk is dat via het uitbesteden van de 
daadwerkelijke zorg aan een derde partij zonder toelating (een ZBC), een stichting met 
toelating volgens de WTZi alsnog het winstverbod kan omzeilen.117 Daarnaast wordt het 
huidige verbod op winstuitkering als een beperking van het vrije verkeer gezien die niet meer 
te rechtvaardigen is.118 Het wetsvoorstel beoogt dit te corrigeren. 
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4.3 Dwingende maatregel van algemeen belang 
Het toelaten van winstuitkering heeft dus zowel voordelen als risico’s. Het wetsvoorstel heeft 
vanzelfsprekend als doelstelling om de positieve effecten zo veel mogelijk tot hun recht te 
laten komen en het risico op nadelige gevolgen te minimaliseren. Concreet betekent dit dat 
investeringen zoveel mogelijk moeten worden gestimuleerd en dat de risico’s op onterechte 
winstuitkering en verkeerd gebruik van (publieke) middelen worden geminimaliseerd. 
De doelstellingen van het wetsvoorstel beogen de verwezenlijking van een kwalitatief 
hoogstaande, evenwichtige en voor eenieder toegankelijke verzorging door artsen in 
ziekenhuizen te handhaven via de voorwaarden gesteld aan een winstuitkering. Met het 
stimuleren van investeringen in de zorg worden ook de doelstellingen van het verbeteren van 
de kwaliteit en betaalbaarheid van de zorg nagestreefd. Het risico van een ernstige aantasting 
van het financiële evenwicht van het socialezekerheidsstelsel ten gevolge van winstuitkeringen 
moet voorkomen worden door een winstuitkering alleen toe te staan indien het geen gevaar 
voor de kwaliteit, continuïteit en toegankelijkheid oplevert. 
Hoofdstuk 5. Systematiek en doelstellingen van de 
winstuitkeringsregeling 
Met het oog op de systematiek en coherentie van het wetsvoorstel, moet gekeken worden 
hoe de regeling in het wetsvoorstel zich verhoudt tot de bestaande winstuitkeringsregelingen 
in het BW. Een behandeling van de regeling van winstuitkering in het BW is van belang omdat 
hierin de regels gegeven zijn waar alle rechtspersonen aan gebonden zijn. Voor de bv zal 
besproken worden hoe de bescherming van crediteuren er sinds de invoering van de wet Flex-
bv in 2012 uitziet en voor de nv zal de implementatie van de tweede richtlijn worden 
behandeld.119 Hoewel de regeling voor de coöperatie afwijkt van die van de nv en bv zou het 
niet binnen het bestek van deze scriptie passen om deze te bespreken, hetzelfde geldt voor de 
andere rechtsvormen. Er zal wel gekeken worden naar de toepassing van het Nederlandse 
vennootschapsrecht op buitenlandse rechtspersonen. 
                                                            




Gezien het wetsvoorstel de winstuitkering door zorginstellingen regelt, is het van belang om de 
definitie van een uitkering te bespreken. De definitie van een uitkering in het BW verschilt 
namelijk van die in het wetsvoorstel. 
5.1.1 Winstuitkering in het BW 
Het begrip ‘uitkering' is niet vastomlijnd in het BW, een uitkering is naast het uitkeren van 
dividend en uitkeringen in aandelen ook de toekenning van andere op geld waardeerbare 
voordelen aan aandeelhouders.120 Er is onder meer sprake van een uitkering wanneer deze 
betrekking heeft op het uitkeren van winst of reserves, de terugbetaling op aandelen in het 
kader van een kapitaalvermindering of de inkoop van eigen aandelen. 
5.1.2 Winstuitkering in het wetsvoorstel 
In het wetsvoorstel wordt de inkoop van eigen aandelen en een vermindering van het 
geplaatste kapitaal niet als een (winst)uitkering gezien, dit is dus anders dan de definitie die bij 
het BW gebruikt wordt.121 In het wetsvoorstel wordt dus een definitie van uitkering gebruikt 
waarbij uitsluitend de uitkering van dividend bedoeld wordt, dit in tegenstelling tot de bredere 
definitie in het BW. 
5.2 Doelstellingen van de winstuitkeringsregeling 
Bij het bepalen van de doelstellingen van de winstuitkeringsregeling is het interessant om te 
kijken naar de belangen die spelen bij een rechtspersoon. Deze belangen worden opgedeeld in 
(1) de belangen van crediteuren, (2) de belangen van aandeelhouders en (3) het 
vennootschappelijk belang. Allen zijn gebaat bij het voortbestaan van de onderneming onder 
de voorwaarde dat geen van hen zich ten koste van de anderen oneigenlijk verrijkt. Daarom 
geldt voor vennootschappen dat zij gericht zijn op de duurzame deelneming aan het 
economisch verkeer.122 Duurzame deelneming is in het maatschappelijk belang omdat de 
continuïteit van diensten wenselijk is en kosten ten gevolge van faillissementen voorkomen 
worden. Het voorgaande kan bereikt worden door een goede balans van bevoegdheden en 
rechten van de verschillende belanghebbenden. 
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(1) Bescherming van crediteuren  
De crediteuren van een vennootschap bestaan uit banken, werknemers, leveranciers en 
andere schuldeisers. Het doel van een goede crediteurenbescherming is dat het voor de 
overige partijen niet mogelijk is zich ten koste van de crediteuren oneigenlijk te verrijken. De 
crediteurenbescherming is nodig omdat een crediteur zich in beginsel enkel kan verhalen op 
het vermogen van de rechtspersoon. De aandeelhouders zijn in beginsel niet aansprakelijk 
tegenover de crediteuren van een vennootschap.123 Omdat het kapitaal van de vennootschap 
het verhaalsobject is van de crediteuren, is het belang van de winstuitkeringsregels dat het 
kapitaal niet verdwijnt via (onrechtmatige) winstuitkeringen. 
(2) Bescherming van aandeelhouders 
Aandeelhouders onderscheiden zich van crediteuren doordat zij via de aandelen zeggenschap 
hebben in de vennootschap. Zo hebben aandeelhouders de bevoegdheid om het bestuur te 
ontslaan en te benoemen en hebben zij zitting in de AVA. Via deze bevoegdheden hebben de 
aandeelhouders de mogelijkheid om hun belangen te beschermen. 
(3) Bescherming van het vennootschappelijk belang 
Het bestuur staat in voor het vennootschappelijk belang, anders handelt het in strijd met art. 
2:9 BW. Dit kan de persoonlijke aansprakelijkheid van de bestuurders ten gevolge hebben, 
gegeven in art. 2:216 lid 3 BW. Daarnaast kan een bestuurder op basis van de onrechtmatige 
daad, art. 6:162 BW, aansprakelijk gesteld worden. Het vennootschappelijk belang loopt 
parallel met het belang van de continuïteit van de onderneming. Bij een onverstandige 
winstuitkering komt deze continuïteit in gevaar. 
De juiste balans tussen de bescherming van de verschillende belangen moet aanwezig zijn 
wanneer er financiële middelen uit de vennootschap verdwijnen. Daarom is een goede 
winstuitkeringsregeling belangrijk. In het BW is de winstuitkering voor de nv en de bv geregeld. 
Het wetsvoorstel beoogt hieraan extra waarborgen toe te voegen. Om te beoordelen of dit 
past bij de systematiek van de winstuitkeringsregelingen in het BW zullen deze besproken 
worden. 
5.3 Winstuitkeringsregelingen in het Burgerlijk Wetboek 
Eerst zal de kapitaalbescherming van de nv besproken worden. Daarna zal voor de bv de 
goedkeuring van het bestuur via de balanstoets en uitkeringstoets behandeld worden. 
Vervolgens wordt gekeken in welke mate de bv-regels reflexwerking hebben op de nv en of de 
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Europese richtlijnen dit toestaan. Er wordt afgesloten met een behandeling van het 
vennootschappelijk belang bij het toetsen van een (winst)uitkering. 
5.3.1 Naamloze vennootschap 
De nv-regeling is terug te vinden in boek 2 titel 4 van het BW. De crux van de 
winstuitkeringsregeling is te vinden in art. 2:105 BW. De regeling voor de winstuitkering voor 
de nv wordt grotendeels gedicteerd door Europese Richtlijnen, deze richtlijnen hebben een 
grote invloed op ondernemingsrecht.124 De tweede richtlijn is in 1976 ingevoerd met als doel 
om tot een gelijkwaardige bescherming te komen van aandeelhouders en crediteuren. 
Desondanks leiden de Europese richtlijnen in de verschillende lidstaten vaak tot vrij sterk 
afwijkende resultaten.125 Ter bescherming van aandeelhouders en crediteuren werd een 
regeling vastgesteld ter instandhouding van het kapitaal door het verbieden van onverplichte 
uitkeringen en het beperken van de inkoop van eigen aandelen door de vennootschap. Voor 
deze scriptie is vooral de tweede richtlijn van belang omdat deze de kapitaal- en 
vermogensbescherming van de nv regelt. 
5.3.1.1 Kapitaalbescherming 
Voor de nv wordt in art. 2:105 BW de kapitaalbescherming van art. 1 van de tweede richtlijn 
geïmplementeerd. Een uitkering mag niet resulteren in een daling van het netto actief tot 
beneden het geplaatste kapitaal en het geplaatste kapitaal mag niet lager zijn dan het 
minimumkapitaal. Hierbij is kapitaal: “het bedrag dat weergeeft de tegen uitgifte van aandelen 
door de gezamenlijke aandeelhouders minimaal te verstrekken bijdrage tot het eigen 
vermogen van de vennootschap”.126 
Het doel van de kapitaalbescherming is om te zorgen dat het kapitaal een zekere omvang heeft 
en dat daartegenover reële vermogensbestandsdelen staan.127 Hiermee wordt er een 
kapitaalrealiteit afgedwongen, waarmee bedoeld wordt dat er voldoende eigen vermogen in 
de vennootschap aanwezig is. De kapitaalbescherming bestaat uit: (1) regels met betrekking 
tot winstuitkeringen, (2) regels voor de inkoop van eigen aandelen en (3) regels over 
kapitaalvermindering. Het geplaatste kapitaal biedt geen garantie voor het daadwerkelijk 
aanwezig zijn van (eigen) vermogen. Daarom mogen uitkeringen aan aandeelhouders niet 
                                                            
124 Willems Ars Aequi 2012/4.  
125 Barnard & Peers 2014, p. 435; Slagter, Assink & Beckman 2013, p. 2724.  
126 Schilfgaarde, Winter & Wezeman 2013, p. 75.  




leiden tot het dalen van het eigen vermogen onder een bepaald minimum.128 Het verbod van 
een uitkering tot beneden een minimumkapitaal biedt maar een betrekkelijke bescherming, 
want er is geen garantie dat het minimumkapitaal daadwerkelijk aanwezig is. Daarnaast kan 
een minimumkapitaal in geen enkele verhouding staan tot de omvang van de 
bedrijfsactiviteiten.129 
5.3.1.2 Aansprakelijkheid van aandeelhouders en bestuur 
Een bescherming tegen onterechte uitkeringen bestaat uit de aansprakelijkheid van diegene 
die de uitkering niet had mogen doen, of geen voordeel had mogen halen uit deze uitkering. 
Voor aandeelhouders geldt ingevolge art. 2:105 lid 8 BW dat indien strijdig met de regels toch 
wordt uitgekeerd, er onverschuldigd betaald is en het uitgekeerde kan worden teruggevorderd 
indien de ontvanger niet te goeder trouw is.130 Voor bestuurders geldt zowel een externe als 
een interne aansprakelijkheid. Bij de interne aansprakelijkheid, op basis van art. 2:9 BW, is een 
bestuurder geheel aansprakelijk ten opzichte van de rechtspersoon voor onbehoorlijk bestuur 
tenzij hem geen ernstig verwijt kan worden gemaakt en hij niet nalatig is geweest om 
passende maatregelen ter afwending van de gevolgen van het onbehoorlijk bestuur te nemen. 
Ook in het geval van onbehoorlijk bestuur met een faillissement ten gevolge kan de bestuurder 
voor het geheel aansprakelijk worden gesteld.131 Tegenover externe partijen geldt dat de 
bestuurder in het geval van onbehoorlijk bestuur een onrechtmatige daad pleegt ten opzichte 
van die partijen. De bestuurdersaansprakelijkheid moet leiden tot de onthouding van (bewust) 
onbehoorlijk bestuur. 
5.3.2 Besloten vennootschap 
De crediteurenbescherming voor de bv bestaat, ingevolge art. 2:216 BW, uit een 
uitkeringstoets waarbij de financiële positie van de bv beoordeeld moet worden.132 De (oude) 
kapitaalbeschermingsregels blijken niet kosteneffectief te zijn in de bescherming van 
schuldeisers.133 Voordat er tot uitkering over kan worden gegaan is er een besluit nodig van de 
AVA, of een in de statuten aangewezen orgaan, (lid 1) en een goedkeuring van het bestuur (lid 
2). Hierdoor is er een dubbele toets van het uitkeringsbesluit, door de AVA en door het 
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bestuur. De toelaatbaarheid van een uitkering wordt getoetst door middel van twee 
methoden. De eerste is een beperkte balanstest en de tweede is de uitkeringstest.134  
5.3.2.1 Beperkte balanstest 
De beperkte balanstest moet alleen uitgevoerd worden wanneer er wettelijke of statutaire 
reserves worden gehouden, daarom wordt deze test beperkt genoemd. Deze test is 
opgenomen omdat de wetgever verkeerdelijk in de veronderstelling was dat deze nodig is om 
te voldoen aan de verplichtingen voortvloeiende uit de vierde richtlijn.135 Het belang van de 
beperkte balanstest is verder te relativeren doordat een wettelijke herwaarderingsreserve met 
toepassing van art. 2:390 lid 2 BW kan worden omgezet in aandelenkapitaal. Hetzelfde geldt 
voor een omzetting van de statutaire reserve via een statutenwijziging.136 Wel is, ingevolge art. 
2:14 lid 1 BW, een uitkering in strijd met de balanstest nietig. Het zwaartepunt van de toetsing 
ligt daarom bij de uitkeringstest. 
5.3.2.2 Goedkeuring van het bestuur: de uitkeringstest 
De uitkeringstest is opgenomen in art. 2:216 lid 2 BW: “Een besluit dat strekt tot uitkering 
heeft geen gevolgen zolang het bestuur geen goedkeuring heeft verleend. Het bestuur weigert 
slechts de goedkeuring indien het weet of redelijkerwijs behoort te voorzien dat de 
vennootschap na de uitkering niet zal kunnen blijven voortgaan met het betalen van haar 
opeisbare schulden.”. Het bestuur moet de uitkering goedkeuren en kan dit slechts weigeren in 
het geval er betalingsonmacht zou ontstaan.137 Het gebruik van het woord ‘slechts’ is een 
bewuste keuze geweest van de wetgever die het bestuur daaromtrent niet te veel vrijheid 
wilde geven.138 Het is daarom de vraag wat wordt bedoeld met betalingsonmacht. 
5.3.2.2.1 Betalingsonmacht 
Voor het toetsen van de betalingsonmacht moet het bestuur naar prognoses voor het 
komende jaar kijken, indien er redelijkerwijs te voorzien is dat verder in de tijd gelegen zaken 
                                                            
134 Schilfgaarde, Winter & Wezeman 2013, p. 93.  
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invloed hebben op de financiële positie dan moeten deze ook worden meegewogen. 139 Met 
zaken verder in de toekomst worden onder meer grote investeringen, onzekere verplichtingen 
uit lopende procedures, belastingschulden en herfinancieren tegen minder gunstige 
voorwaarden bedoeld. 140 Het is niet noodzakelijk dat het causaal verband tussen de uitkering 
en de betalingsonmacht wordt vastgesteld.141 De Minister van Veiligheid en Justitie is er vanuit 
gegaan dat de bepaling van het risico die de uitkering heeft op de continuïteit in een formule 
gevat kan worden, waarbij aan de hand van financiële ratio’s tot een vaststelling van de 
uitkeerbare ruimte gekomen wordt.142 Hiermee wordt voorbijgegaan aan vele aspecten die 
daarnaast voor de continuïteit van belang zijn. Te denken valt aan prognoses voor omzet, 
winst en kasstromen evenals verwachtingen in de markt of lopende rechtszaken. In de 
literatuur wordt daarom gesteld dat de bewoording van art. 2:216 lid 2 BW maakt dat er een 
liquiditeitstoets gecreëerd is, daar waar een continuïteitstoets bedoeld wordt.143 
Het bestuur kan bij de uitkeringstest als vuistregel de liquiditeit, solvabiliteit en rentabiliteit 
gebruiken.144 Een onderneming moet liquide zijn, wat betekent dat het op korte termijn zijn 
betalingsverplichtingen kan voldoen. Een inschatting van de liquiditeit kan gemaakt worden 
door gebruik te maken van verschillende ratio’s en het werkkapitaal.145 Bij de interpretatie van 
ratio’s moet in acht genomen worden dat het afhangt van de boekhouding in hoeverre deze 
ratio’s een adequaat beeld geven van de liquiditeit van een onderneming. Daarom is het van 
belang om de meest recente balans te gebruiken en deze te corrigeren voor ontwikkelingen na 
de balansdatum en voorzienbare ontwikkelingen.146 De solvabiliteit geeft aan in hoeverre de 
organisatie in handen is van crediteuren en in hoeverre de onderneming aan de verplichtingen 
kan voldoen. De solvabiliteit is een belangrijk criterium naast de liquiditeit.147 De rentabiliteit 
laat zien welke vergoeding de investeerders krijgen voor hun geïnvesteerde vermogen en welk 
rendement de onderneming uit haar eigen vermogen haalt. De liquiditeit, solvabiliteit en 
                                                            
139 Barneveld 2014, p. 397; De Kluiver Weekblad voor Privaatrecht Notariaat en Registratie 2006/6676, 
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141 Barneveld 2014, p. 400.  
142 Kamerstukken I 2011/12, 31058, E, p. 10.  
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145 De ratio’s die van belang zijn: cash ratio, current ratio en quick ratio. 
146 Groenland Onderneming en Financiering 2012/4, p. 22.  
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rentabiliteit kunnen door het bestuur gebruikt worden bij het vaststellen van het risico op 
betalingsonmacht.  
5.3.3 Bestuurdersaansprakelijkheid 
Voor de bestuurders van de bv geldt dezelfde aansprakelijkheid als voor nv-bestuurders op 
basis van art. 2:9 BW. Daarnaast geldt ingevolge art. 2:216 lid 3 BW dat de bestuurders 
aansprakelijk zijn wanneer er betalingsonmacht ontstaat ten gevolge van een uitkering 
waarvan de bestuurders ten tijde van de uitkering wisten of redelijkerwijs behoorden te 
voorzien dat deze zou leiden tot betalingsonmacht. 
5.3.4 Reflexwerking van de bv-regels 
De nieuwe bv-regels kunnen aanleiding geven tot reflexwerking op de regels die voor de nv 
gelden. De wetgever heeft aangegeven geen bezwaar te hebben tegen een reflexwerking van 
bv-regeling op de nv.148 In het geval van reflexwerking zal er wel rekening moeten worden 
gehouden met de Europese richtlijnen die voor de nv gelden. In de tweede richtlijn zijn geen 
maatregelen genomen tot verdere bescherming van de crediteuren door het eisen van een 
goedkeuring van uitkeringen door het bestuur. Het gaat dus om een beperking die 
gerechtvaardigd kan worden door aan te tonen dat er beleidsruimte is, hetgeen waarschijnlijk 
het geval is gezien de tweede richtlijn slechts minimumharmonisatie beoogd, en dat het 
beschermingsniveau van de richtlijn onvoldoende is.149 De regering neemt aan dat het deze 
beleidsruimte heeft met betrekking tot de bestuurdersaansprakelijkheid, omdat deze niet 
expliciet in de richtlijn is uitgesloten.150 Omdat de tweede richtlijn niet gaat over de 
besluitvorming van een winstuitkering, is het volgens de wetgever mogelijk dat de 
goedkeuringseis van toepassing wordt verklaard op de nv zonder dat dit conflict oplevert met 
de tweede richtlijn.151  
5.3.5 Vennootschappelijk belang 
Het bestuur heeft de taak om het vennootschappelijk belang te waarborgen en moet deze 
betrekken bij de besluiten die het neemt.152 Het vennootschappelijk belang bestaat uit de 
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continuïteit van de door de vennootschap ontplooide activiteiten ter verwezenlijking van het 
door de vennootschap nagestreefde doel.153 In de rechtspraak wordt dit ook wel het bestendig 
succes van de onderneming genoemd.154 Gezien de gekozen bewoording van art 2:216 BW en 
art. 16d lid 3 van het wetsvoorstel, meer specifiek het woord “slechts”, is het de vraag in 
hoeverre het vennootschappelijk belang een weigeringsgrond van een winstuitkering kan zijn.  
5.3.5.1 Het vennootschappelijk belang en de uitkering 
Het bestuur moet, op basis van een goede taakvervulling ingevolge art. 2:9 BW, een 
winstuitkering weigeren indien die in grote mate afbreuk doet aan het vennootschappelijk 
belang.155 Dit geldt ongeacht instructies van andere organen zoals in art. 2:129 lid 4 BW, 2:239 
lid 4 BW en/of bepalingen in de statuten.156 Indien een uitkering indruist tegen de, door het 
bestuur gekozen, strategie van de vennootschap, dan zou het bestuur deze strategie en dus 
het vennootschappelijk belang bij de besluitvorming omtrent de winstuitkering moeten 
betrekken.157 Ook aandeelhouders hebben verplichtingen buiten het enkel nastreven van het 
eigen belang en moeten, ingevolge art. 2:8 BW, onder omstandigheden afzien van het najagen 
van een uitkering.  
De vraag is wanneer er sprake is van een vennootschappelijk belang die het bestuur noopt tot 
het weigeren van een uitkering. Er zijn verschillende factoren die van invloed zijn op het 
vennootschappelijk belang. De grootte van een onderneming heeft invloed, bij een kleine 
onderneming zal het vennootschappelijk belang meer in lijn liggen met dat van de 
aandeelhouders, terwijl bij een grote multinational het belang meer op zichzelf staat.158 De 
aard van de onderneming en de mate van directe doorwerking op de maatschappelijke 
belangen hebben eveneens invloed op het vennootschappelijk belang.159 Hieruit volgt dat om 
het vennootschappelijk belang te waarborgen, de belangen van de crediteuren, waaronder de 
werknemers die met hun loon een opeisbare schuld hebben, tegenover de aandeelhouders 
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moeten worden afgewogen.160 Gezien het bovenstaande zou het bestuur van een 
zorginstelling, gezien de bijzondere publieke belangen, meer ruimte moeten hebben om een 
uitkering op grond van het vennootschappelijk belang te weigeren. 161 
Hoofdstuk 6. Toetsing van het wetsvoorstel 
In dit hoofdstuk zullen de artikelen in het wetsvoorstel die betrekking hebben op de 
winstuitkering worden toegelicht en getoetst. Eerst zal bepaald worden of het vrije verkeer 
beperkt wordt. Vervolgens zal per artikel besproken worden of het een gerechtvaardigde 
beperking is van het vrije verkeer. In Hoofdstuk 7 zal de onderzoeksvraag, in hoeverre het 
wetsvoorstel qua systematiek en coherentie verenigbaar is met het vrije verkeer, worden 
beantwoord. 
6.1 Beperkingen van het vrije verkeer in het wetsvoorstel 
In het wetsvoorstel wordt het vrije verkeer op verschillende manieren beperkt, namelijk via de 
eis van voorafgaande administratieve toestemming en het beperken van de uitkering van 
dividend. Daarnaast wordt het Nederlands vennootschapsrecht van toepassing verklaard op 
buitenlandse rechtspersonen, wat een beperking van de vrijheid van vestiging kan zijn. In de 
Kamerstukken wordt erkend dat er regelingen in het wetsvoorstel zijn die een beperking van 
de vrijheid van kapitaal inhouden.162 
6.1.1 Voorafgaande administratieve toestemming 
In het wetsvoorstel zijn er artikelen die een voorafgaande administratieve toestemming 
inhouden. Dit zijn de beschikking van de minister en de goedkeuring van de NZa die voor een 
winstuitkering noodzakelijk zijn. Voor het verkrijgen van een beschikking en de goedkeuring is 
het nodig dat wordt voldaan aan de voorwaarden in het wetsvoorstel. Voor een voorafgaande 
administratieve goedkeuring geldt dat deze moet voldoen aan de rule of reason.163 Voor een 
stelsel van voorafgaande administratieve toestemming geldt dat het gebaseerd moet zijn op 
objectieve criteria, die niet-discriminerend en vooraf kenbaar zijn.164 Daarom zal getoetst 
worden of deze maatregelen gerechtvaardigd zijn.  
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6.1.2 Beperking van de dividenduitkering 
Het reduceren van de mogelijkheid om dividend uit te keren is een beperking van het vrije 
verkeer van kapitaal indien de regeling een belemmering vormt van de kapitaalstroom. De 
vaste solvabiliteitsmarge is een beperking van het vrije verkeer, omdat het gevolg van de 
solvabiliteitsmarge is dat winstuitkeringen beperkt worden.165 De eis dat er gedurende drie 
boekjaren een positief resultaat moet zijn geweest is een bepaling die een beperking stelt aan 
de mogelijkheid van het doen van een uitkering. Deze maatregelen zijn een beperking van het 
vrije verkeer van kapitaal omdat er een drempel wordt opgeworpen voor investeerders om in 
een Nederlandse zorginstelling te investeren. 
6.1.3 Toepassing van Nederlands vennootschapsrecht op buitenlandse 
rechtspersonen 
Het Hof van Justitie heeft in de uitspraak Tax Credits geoordeeld dat art. 49 VWEU inhoudt dat 
de keuze van rechtsvorm vrij is.166 Wanneer de rechtspersoon gedwongen wordt een structuur 
van (aandelen)kapitaal en bestuursorganisatie te kiezen, is dit een beperking van de vrijheid 
van vestiging.167 Het staat lidstaten vrij om strenger te zijn in hun nationale regeling zolang dit 
het interstatelijk verkeer niet raakt. Het is mogelijk dat een buitenlandse rechtspersoon wordt 
opgericht waarop de nationale regeling niet van toepassing is. Het op die manier ontwijken 
van de nationale regels van de lidstaat waar de rechtspersoon haar activiteiten integraal 
uitoefent, is toegestaan tenzij er sprake is van fraude. De reden voor de oprichting in een 
bepaalde lidstaat heeft geen gevolgen voor de toepassing van de regels van vrije vestiging.168  
Doordat ook buitenlandse rechtspersonen aan de eisen van de WTZi moeten voldoen, wordt 
het Nederlands vennootschapsrecht, namelijk regels omtrent winstuitkering, van toepassing 
verklaard op buitenlandse rechtspersonen. De minister stelt dat wanneer het voor de 
buitenlandse rechtspersoon niet mogelijk is om aan de voorwaarden in het wetsvoorstel te 
voldoen, dat deze een rechtspersoon naar Nederlands recht kan oprichten.169 Het toepassen 
van nationale vennootschappelijke regels, aangaande minimumkapitaal en 
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bestuurdersaansprakelijkheid op een buitenlandse rechtspersoon is een beperking van de 
vrijheid van vestiging die echter wel te rechtvaardigen kan zijn.170  
6.2 Rechtvaardiging van de beperkingen 
Voor het rechtvaardigen van een beperking, moet het gaan om een dwingende maatregel van 
algemeen belang en moeten de doelstellingen van de maatregel coherent en systematisch 
worden nagestreefd. De doelstellingen van het wetsvoorstel bestaan uit: het maximaliseren 
van de investeringsbereidheid en het beschermen van de publieke belangen van 
volksgezondheid zijnde de kwaliteit, continuïteit en toegankelijkheid van zorg.171 Bij de 
rechtvaardiging van de verschillende maatregelen zal getoetst worden of deze doelstellingen 
op een effectieve en proportionele manier worden nagestreefd. 
6.2.1 Inleidende bepalingen 
Allereerst zullen de artikelen besproken worden waarin er definities gegeven worden die van 
belang zijn bij de toetsing van de overige artikelen. 
6.2.1.1 Winst (artikel 16a lid 1 sub f) 
Winst wordt in het wetsvoorstel gedefinieerd als het door een zorginstelling in een boekjaar 
gerealiseerde resultaat uit gewone bedrijfsuitoefening vermeerderd met het buitengewone 
resultaat, alles na belastingen. Met deze definitie van winst wordt aangesloten bij art. 2:377 lid 
1 BW. 
6.2.1.2 Solvabiliteit (artikel 16a lid 1 sub g) 
De solvabiliteitsmarge in art. 16a lid 1 sub g is een beknopte definitie, de solvabiliteitsmarge is 
het in procenten uitgedrukte aandeel van het met positieve herwaarderingsreserves 
verminderde eigen vermogen in het balanstotaal. Voor deze berekeningsmethode van de 
vermogensratio is gekozen omdat deze in het BW en in het economische verkeer gebruikt 
wordt.172 Daarnaast stimuleert deze rekenmethode het aflossen van schulden, omdat 
ongerealiseerde vermogensbestandsdelen alleen in negatieve zin meegeteld worden. Door het 
niet meetellen van positieve herwaarderingsresultaten wordt voorkomen dat ongerealiseerde 
resultaten worden uitgekeerd. Uit deze conservatieve waarderingsmethode blijkt dat in het 
wetsvoorstel een voorzichtig beleid ten aanzien van winstuitkeringen gehanteerd wordt.173 
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Hiermee wijkt de berekening van de solvabiliteit af van die in art. 2:373 BW waar positieve 
herwaarderingsreserves wel bij de solvabiliteit gerekend worden. Dit is vanuit het oogpunt van 
coherentie onwenselijk, maar er staat tegenover dat deze voorzichtige berekeningsmethode 
leidt tot een betere waarborging van voldoende financiële reserve en daarmee tot de 
waarborging van de continuïteit van zorg.  
De definitie en berekening van de solvabiliteit is beknopt, zeker als gekeken wordt naar de 
regels omtrent solvabiliteit bij (zorg)verzekeraars. Voor verzekeraars geldt sinds 1 januari 2016 
het regime van de Solvency II richtlijn. De Solvency II vervangt de solvabiliteitsmarge door de 
solvabiliteitskapitaalvereiste (Solvency Capital Requirement: SCR). Het verschil met de 
solvabiliteitsmarge is dat bij de berekening van de SCR het risico van het kapitaal wordt 
meegewogen. Hierdoor is met Solvency II meer oog voor het individueel risico van 
verzekeraars en de economische realiteit. Onder de oude Solvency I was er onvoldoende 
bescherming tegen risico’s en werd het geïnvesteerde kapitaal minder efficiënt gebruikt. Uit 
het uitgangspunt bij de Solvency II richtlijn dat voor de hoogte van de SCR een value-at-risk van 
99,5% over de periode van 1 jaar geldt blijkt dat een solvabiliteitseis geen volledige 
bescherming kan bieden. Het voorgaande betekent namelijk dat de instelling statistisch gezien 
eens in de 200 jaar in de problemen kan komen omwille van een tekort aan kapitaal.174 Uit het 
bovenstaande blijkt dat de solvabiliteitsmarge niet onnuttig is, maar dat er daarnaast een 
nadere inschatting van de risico’s van het kapitaal en overige risico’s moet worden gemaakt.  
6.2.1.3 Zorgaanbieders (artikel 16c) 
In art. 16c worden de zorgaanbieders genoemd die winst mogen uitkeren.175 Volgens dit artikel 
moet een zorgaanbieder die winst uit wil keren voldoen aan de artikelen 16d, 16e en 16f en 
moet deze een bv, nv of coöperatie als rechtsvorm hebben indien het een rechtspersoon naar 
Nederlands recht is. Ingevolge lid 1 sub a geldt het wetsvoorstel ook voor buitenlandse 
rechtspersonen die winst willen uitkeren. 
6.2.1.4 Uitkeringstoets en reserves (artikel 16f) 
In art. 16d lid 1 sub d wordt een uitkeringstoets gecreëerd, geïnspireerd op het bv recht, voor 
alle zorgaanbieders die winst willen uitkeren. De regeling is ook van toepassing op de uitkering 
van reserves omdat dit geen uitkering van winst in de strikte zin zou zijn.176 Voor de nv geldt 
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echter dat art. 2:105 lid 2 BW uitgaat van een uitkering onverschillig of deze ten laste van 
winst of reserve komt.177 Voor de bv is het mogelijk dat deze bepaling (onbedoeld) een 
wettelijke reserve creëert.178 Voor wat betreft de uitkering van reserves bestond in eerste 
instantie onduidelijkheid of de voorwaarden vervuld moesten worden in het jaar dat de 
reserve gecreëerd werd of in het jaar van uitkeren.179 Het blijkt uit de MvT dat de eerder 
gereserveerde winst uitgekeerd kan worden op het moment dat voldaan wordt aan de 
voorwaarden van de winstuitkering.180 
6.2.1.5 Nietigheid illegale uitkering (artikel 16h) 
Art. 16h is ter verduidelijking van art. 2:14 BW opgenomen.181 Dit artikel is strikt genomen niet 
noodzakelijk omdat de winstuitkeringsvoorwaarden in het BW en het wetsvoorstel 
zelfstandige juridische voorwaarden zijn waardoor de rechtshandeling nietig is indien niet 
voldaan is aan de in de wet genoemde voorwaarden.182 De bepaling in art. 16h geeft aan dat 
de voorwaarden voor een winstuitkering dwingendrechtelijk bedoeld zijn.183 
6.2.1.6 Meldplicht (artikel 16i) 
De zorgaanbieder die winst uitkeert moet de uitkering melden aan de NZa. In de 
verantwoording die aan de NZa verstuurd wordt moet blijken dat de zorgaanbieder conform 
de regels in het BW en het wetsvoorstel zal uitkeren. De NZa kan eisen stellen aan de inhoud 
en inrichting van de verantwoording. Via deze meldingsplicht wordt de NZa op de hoogte 
gesteld van een uitkering en kan daardoor proactief zijn toezichthoudende taak uitoefenen.184  
6.2.2 Voorwaarden aan de winstuitkering 
In art. 16d zijn de voorwaarden opgenomen waaraan voor het doen van een winstuitkering 
moet zijn voldaan.185 Bij deze extra voorwaarden moet gekeken worden of de bestaande 
regelingen ontoereikend zijn en of de extra voorwaarden bescherming bieden tegen de risico’s 
die het toestaan van winstuitkeringen introduceert. De voorwaarden zijn opgedeeld tussen 
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artikelen die alleen van toepassing zijn op de eerste uitkering en artikelen die op elke uitkering 
van toepassing zijn. 
6.2.2.1 Maatregelen van toepassing op de eerste winstuitkering 
De artikelen die alleen van toepassing zijn op de eerste winstuitkering worden hier besproken.  
6.2.2.1.1 Beschikking van de minister (artikel 16d lid 1 sub a & lid 2) 
Voor het verkrijgen van een beschikking van de minister moet de zorgaanbieder de 
bestuurlijke verantwoordelijkheid voor de kwaliteit en veiligheid naar behoren hebben 
ingericht en een kwalitatief goed veiligheidsmanagementsysteem hebben (lid 1 sub a). 186 Lid 2 
geeft een termijn van twee jaar en tien maanden voordat de zorgaanbieder een aanvraag kan 
doen voor de beschikking. Omdat de aanvraagprocedure enkele maanden duurt, voorkomt de 
maatregel dat er binnen de eerste drie jaar na de eerste investering een uitkering mogelijk 
is.187 De termijn is een beperking van het vrije verkeer van kapitaal omdat het een 
winstuitkering gedurende die periode onmogelijk maakt.188 
De maatregel beoogt te voorkomen dat korte-termijn investeerders zich verrijken ten koste 
van de publieke belangen van kwaliteit, continuïteit en toegankelijkheid van de zorg. Het idee 
is dat de eerste investeerder door deze eis een lange-termijn investeerder zal zijn die zijn 
rendement op langere termijn zal veiligstellen en korte-termijn investeerders zal weren. 
Gedacht wordt dat de belangen van de lange-termijn investeerder meer gelijklopen met die 
van het publieke belang.189 
Geschiktheid 
Doordat het bestuur verantwoordelijk is voor de veiligheidssystemen, kan het bij problemen 
daaromtrent aansprakelijk worden gesteld. Het bestuur wordt zo geprikkeld om te zorgen dat 
deze systemen aanwezig zijn. Het stellen van eisen aan de kwaliteitssystemen kan bijdragen 
aan de kwaliteit van zorg. 
De termijn waarin geen uitkering mogelijk is leidt tot uitsluiting van investeerders die binnen 
deze initiële termijn rendement op hun investering willen. Er wordt verwacht dat de termijn 
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van drie jaar korte-termijn investeerders zal weren maar lange-termijn investeerders niet zal 
afschrikken.190 Doordat deze maatregel alleen geldt voor de eerste drie jaar na de eerste 
investering, is de waarde van deze wachttijd betrekkelijk.191 Er is gekozen om de maatregel 
alleen te doen gelden voor de eerste uitkering omwille van de praktische uitvoerbaarheid en 
administratieve kosten. 192 Dit houdt in dat de bescherming na de initiële periode van drie jaar 
op de schouders van de reeds bestaande investeerders, crediteuren en de zorginstelling zelf 
komt te rusten. Zij moeten ook voorkomen dat korte-termijn investeerders aan het einde van 
de uitkeringstermijn instappen om zo mee te delen in de eerste uitkering. Dus bestaat de 
bescherming voor zowel de eerste als voor de latere uitkeringen uit de aanname dat de 
(bestaande) investeerders, crediteuren en de zorginstellingen zelf bescherming bieden. De 
vraag is of de maatregel dan nog noodzakelijk is. 
Noodzakelijkheid 
Voor het waarborgen van de kwaliteit van zorg geldt dat ongeacht de mogelijkheid tot 
winstuitkering dezelfde eisen gesteld moeten worden, tenzij er (1) risico’s zijn voor de kwaliteit 
van zorg voortvloeiende uit het toestaan van winstuitkering, (2) de reguliere toetsing 
onvoldoende waarborgen biedt en (3) de extra toetsing specifiek voorziet in de waarborgen 
tegen de risico’s die door de mogelijkheid van winstuitkering geïntroduceerd of vergroot 
worden.  
Wat betreft (1) blijkt uit de Kamerstukken en literatuur de consensus dat er risico’s zijn ten 
gevolge van het toestaan van winstuitkeringen.193 Een kwaliteitsverschil tussen zorgaanbieders 
met en zonder winstoogmerk is echter wetenschappelijk niet aangetoond. Mede gezien het 
voorzichtigheidbeginsel is het niet ondenkbaar dat het toestaan van winstuitkering risico’s 
voor de kwaliteit met zich meebrengt. 
Voor (2) blijkt niet uit de Kamerstukken of literatuur dat het huidig toezicht onvoldoende 
mogelijkheden biedt om gebreken aan de kwaliteit bij zorginstellingen met winstoogmerk te 
waarborgen. Voor de bedrijfsstructuur en kwaliteit geldt dat art. 16 WTZi het bestuur verplicht 
de IGZ te informeren over de exploitatie. Ook hebben de volgens de WTZi toegelaten 
zorgaanbieders al een bedrijfsstructuur waarbij het bestuur verantwoordelijk is voor de 
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kwaliteit van zorg.194 Daarnaast worden er in het BW en in de Zorgbrede Governancecode 
(ZGC) eisen gesteld aan de bedrijfsstructuur. Daarom zijn de eisen aan de kwaliteitssystemen 
niet noodzakelijk voor het garanderen van de kwaliteit bij winstuitkeringen omdat deze 
kwaliteitssystemen reeds bij alle zorgaanbieders aanwezig moeten zijn.  
Het doel van de uitkeringstermijn is om korte-termijn investeerders af te schrikken. Er wordt 
erkend dat aanbieders van medisch-specialistische zorg relatief oninteressant zijn voor korte-
termijn investeerders vanwege het beperkte eigen vermogen.195 Het stellen van een langere 
termijn is volgens de minister niet wenselijk omdat dit de investeringsbereidheid te zeer zou 
doen afnemen.196 Omdat de meeste ziekenhuizen de stichting als rechtsvorm hebben, moet de 
rechtsvorm veranderd worden om winstuitkering mogelijk te maken.197 Ingevolge art. 2:18 BW 
betekent dit dat er een vermogensklem op de gelden van de stichting komt. Het gevolg is dat 
dit stichtingsvermogen slechts kan worden uitgegeven conform de doelstellingen van de 
stichting en niet ten goede van aandeelhouders kan worden uitgekeerd.198 Korte termijn 
investeerders zullen dus in de eerste periode nadat winstuitkering mogelijk is, niet veel winst 
kunnen doen uitkeren. Het is noodzakelijk dat er eerst geïnvesteerd wordt om later het 
redendement van de investering te kunnen ontvangen.199 Het is daarom de vraag of deze 
maatregel gezien de markt een noodzakelijke maatregel is om korte-termijn investeerders te 
weren.200  
Uit de maatregel blijkt weinig vertrouwen in het bestuur van de zorginstellingen om de juiste 
investeerders aan te trekken. Er is daarentegen wel vertrouwen in de investeerders die 
aangetrokken zullen worden, om korte-termijn investeerders te weren. Er wordt niet 
gemotiveerd waarom de zorgaanbieders zelf en de huidige kredietverschaffers zoals banken 
de rol die deze initiële investeerders wordt toebedeeld niet zouden kunnen uitvoeren. Daarom 
lijkt de uitgestelde uitkeringstermijn weinig noodzakelijk gezien voor een groot deel van het 
beschermend effect van de maatregel uitgegaan wordt van de verantwoordelijkheid van de 
zorginstellingen en aandeelhouders zelf. 
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Met betrekking tot (3) is de extra toetsing geïntroduceerd in het wetsvoorstel niet specifiek 
gericht op de risico’s ten gevolge van het introduceren van een winstoogmerk maar vindt deze 
plaats binnen het reguliere toetsingskader. 201 Binnen het reguliere toezicht heeft de IGZ reeds 
de vrijheid om proactief toezicht te houden, waarbij het extra aandacht besteed aan grote 
veranderingen in de zorg.202 Er blijkt niet van een specifiek risico voor de kwaliteit van zorg als 
gevolg van winstuitkering waartegen binnen het reguliere toezicht onvoldoende bescherming 
kan worden geboden. Voor het faciliteren van proactief toezicht kan volstaan worden met een 
meldplicht aan de IGZ. Bij het doen van risicoanalyses kan de IGZ, in het geval dat noodzakelijk 
is, rekening houden met de mogelijkheid van winstuitkering bij een zorgaanbieder. De 
kwaliteitseisen in het wetsvoorstel bieden dus weinig additionele waarborgen voor de 
kwaliteit van zorg. 
Proportionaliteit 
Uit het voorgaande blijkt dat een ongelijke behandeling van zorgaanbieders met een 
winstoogmerk in de vorm van een extra toetsing niet noodzakelijk is. Daarnaast richt de 
maatregel zich niet specifiek op de risico’s die het gevolg zijn van het toestaan van 
winstuitkeringen. Gezien het absolute verbod op de uitkering gedurende drie jaar en de 
ongerechtvaardigde ongelijke behandeling tussen zorgaanbieders met en zonder 
winstoogmerk, is de maatregel niet proportioneel.203 
6.2.2.1.2 Extra toetsing van de eerste uitkering door de NZa (artikel 16d lid 1 sub h) 
Voor de eerste winstuitkering is de goedkeuring van de NZa vereist. Deze extra toetsing is bij 
de NZa ondergebracht omdat deze op het vlak van toezicht op dit wetsvoorstel beter 
ontwikkeld is dan het IGZ.204 Gezien de NZa de taak heeft om toezicht te houden op de 
zorgmarkt (art. 16 Wmg) en op de prestaties van zorgaanbieders (art. 32 Wmg) past het bij 
deze taak dat de NZa de eerste winstuitkering toetst. De NZa kan een goedkeuring weigeren 
op basis van de gronden genoemd in lid 6 en 7. Daarin staat dat de zorginstelling in de 
aanvraag tot goedkeuring in een rapport moet motiveren hoe er zal worden voldaan aan de 
voorwaarden in de wet en welke gevolgen het winstoogmerk heeft op de kwaliteit en 
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continuïteit van zorg.205 Het doel van de toetsing door de NZa is om het proactief toezicht op 
de mogelijk negatieve gevolgen van het toestaan van winstuitkering te verbeteren.  
Geschiktheid 
De verantwoording van de invloed van het winstoogmerk op de kwaliteit en continuïteit, 
draagt bij aan het proactief toezicht door de NZa en leidt tot meer transparantie bij de 
zorgaanbieder.206 Daarnaast moet een zorgaanbieder stilstaan bij, en zich verantwoorden 
voor, de invloeden die het introduceren van winst heeft op de organisatie van de 
zorgaanbieder en de weerslag op de kwaliteit, continuïteit en toegankelijkheid.207 Als gevolg 
van het voorgaande zal een zorgaanbieder beter in staat zijn om de risico’s ten gevolge van het 
introduceren van winst te couperen. In principe is de maatregel daarom geschikt omdat het 
bijdraagt aan de waarborging van de kwaliteit, continuïteit en toegankelijkheid. 
Noodzakelijkheid 
Zorginstellingen moeten gelijk behandeld worden ongeacht de mogelijkheid van winstuitkering 
tenzij een aparte behandeling noodzakelijk is omwille van (1) risico’s voortvloeiende uit het 
toestaan van winstuitkering, (2) de reguliere toetsing onvoldoende waarborgen biedt en (3) de 
extra toetsing voorziet in waarborgen tegen de risico’s die specifiek door de mogelijkheid van 
winstuitkering geïntroduceerd of vergroot worden.  
Voor (1) geldt dat voor het behalen van de doelstellingen, er toezicht gehouden moet worden 
op de naleving van de voorwaarden gesteld in de wet. Anders dan bij de kwaliteitstoetsing is er 
een wezenlijk verschil in de bedrijfsstructuur van zorgaanbieders die winst uitkeren in 
vergelijking met (vrijwel alle) zorgaanbieders zonder de mogelijkheid tot winstuitkering. 
Omdat er geen ervaring is met winstgevende instellingen van medisch specialistische zorg in 
Nederland, is het ingevolge het voorzichtigheidsprincipe gerechtvaardigd dat er extra toezicht 
is.  
Voor (2) geldt dat de gevolgen van de goedkeuringseis en het rapport dat de zorgaanbieder 
moet opstellen zijn dat de zorgaanbieder rekenschap moet geven van de gevolgen en risico’s 
van winstuitkering.208 Het rapport zal gedeeltelijk een neerslag zijn van het (bedrijfs)proces om 
te komen tot een aanvraag, daarnaast brengt het rapport wel extra werkzaamheden met zich 
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mee.209 Er wordt verwacht dat investeerders gebaat zullen zijn bij meer transparantie van hun 
zorginstelling, hetgeen de extra werkzaamheden enigszins relativeert.210 Het is gezien de 
meldingsplicht in art. 16i en het reeds bestaande toezicht kader van de NZa, al wel mogelijk 
dat de NZa toezicht houdt. De goedkeuringseis geeft dit een meer dwingend karakter.  
Met betrekking tot (3) geldt dat dit toezicht zich specifiek richt op het differentiërende 
element dat geïntroduceerd wordt door de winstuitkering. In het rapport moet duidelijk 
worden gemaakt wat de invloed is van het winstoogmerk op de kwaliteit en continuïteit van 
zorg aan patiënten. Uit het bovenstaande blijkt dat de maatregel bijdraagt aan de bescherming 
van de kwaliteit en continuïteit van zorg. 
Proportionaliteit 
Het opstellen van een rapport met het oog op de gevolgen voor de kwaliteit en continuïteit 
van de zorginstelling levert extra werk op. Dit extra werk, met geraamde kosten van €2500 per 
instelling, moet in proportionele mate bijdragen aan het waarborgen van de publieke 
belangen.211 De criteria waaraan het rapport moet voldoen zijn nog niet geheel duidelijk 
omdat er nog nadere besluitvorming omtrent het toezicht dient plaats te vinden.212 Het is 
daarbij onwenselijk dat een toezichthouder zich op discretionaire basis gaat mengen in het 
dividendbeleid van een zorgaanbieder, omdat dit leidt tot onzekerheid bij investeerders.213  
Uit de bespreking van de geschiktheid en noodzaak van de maatregel is gebleken dat de 
maatregel bijdraagt aan het waarborgen van de publieke belangen van kwaliteit en continuïteit 
van zorg. De beperking die de maatregel introduceert bestaat uit de kosten die de maatregel 
voor de zorginstelling met zich meebrengt. Bij de verdere invulling van het toezicht moet er, 
met het oog op de proportionaliteit, naar gestreefd worden om het discretionaire element in 
de beoordeling van de goedkeuring van de winstuitkering te beperken door het stellen van 
vooraf kenbare objectieve criteria.214 
6.2.2.1.3 Beperking tot 50% van de winst bij de eerste winstuitkering (artikel 16d lid 1 sub i) 
In lid 1 sub i wordt de hoogte van de eerste uitkering beperkt tot 50% van de winst. Het doel 
van dit, bij amendement toegevoegde, artikel is dat langetermijninvesteringen worden 
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gestimuleerd.215 Dit moet leiden tot betere kwaliteit en continuïteit van zorg doordat de winst 
moet worden toegevoegd aan de reserves of moet worden geïnvesteerd.216  
Geschiktheid 
Het reguleren van de hoogte van de winstuitkering past niet bij het systeem van 
tariefregulering.217 Daarnaast is een winstuitkering van 50% van de winst een hoge pay-out 
ratio, zeker voor een onderneming waarin investeringen moeten worden gedaan. Zoals bleek 
uit de bespreking van de zorgmarkt lijkt het weinig waarschijnlijk dat er bij de eerste 
winstuitkering veel uitgekeerd kan worden.218 Daarbij is de maatregel vooral een uitstel van de 
volledige uitkering omdat de overgebleven 50% via de reserves het jaar nadien kan worden 
uitgekeerd, zodat het de vraag is in hoeverre de maatregel het herinvesteren van winst 
stimuleert.219 De maatregel lijkt weinig bij te dragen aan de bescherming van de kwaliteit en 
continuïteit van zorg. 
Noodzakelijkheid 
De continuïteit moet worden gewaarborgd doordat de maatregel voorkomt dat korte-termijn 
investeerders in zorgaanbieders zullen investeren. Gezien de evaluatie van de geschiktheid van 
de maatregel leidt deze tot de conclusie dat de bescherming die de maatregel biedt beperkt is. 
Daar komt bij dat van de zorgmarkt wordt verwacht dat er in de eerste jaren na een 
investering een relatief laag rendement mogelijk is. Initieel zullen er maar beperkt 
mogelijkheden zijn voor een stijging van de omzet en zal er eerst vermogen moeten worden 
opgebouwd zodat de markt sowieso interessanter is voor lange-termijn investeerders.220 
Daarmee is de noodzaak van de maatregel te relativeren. 
Proportionaliteit 
Er wordt een beperking gesteld aan de eerste uitkering doordat deze gelimiteerd is tot 50%. 
Aandeelhouders hebben recht op een redelijke vergoeding voor het ter beschikking stellen van 
hun kapitaal. Het bepalen van de hoogte van een redelijk dividend is een taak van het bestuur 
en AVA.221 Daarbij heeft de maatregel weinig meerwaarde gezien de eigenschappen van de 
zorgmarkt en wordt herinvesteren niet gestimuleerd doordat de winst het jaar nadien via de 
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reserves kan worden uitgekeerd. De maatregel leidt maar tot een beperkte bescherming van 
de kwaliteit en continuïteit van zorg. Gezien de maatregel een beperking is van het vrije 
verkeer van kapitaal die niet bijdraagt aan de bescherming van de publieke belangen en niet 
past bij de systematiek, kan deze maatregel niet gerechtvaardigd worden. 
6.2.2.2 Maatregelen van toepassing op elke winstuitkering 
Hieronder zullen de maatregelen die van toepassing zijn op iedere winstuitkering worden 
getoetst.  
6.2.2.2.1 Solvabiliteitsmarge (artikel 16d lid 1 sub b) 
Na een winstuitkering moet er een solvabiliteitsmarge van meer dan 20% overblijven en de 
daling mag niet groter dan bepaald bij AMvB. De solvabiliteitseis is opgenomen in dit 
wetsvoorstel zodat deze van toepassing is ongeacht de gekozen rechtsvorm. Voor de 
buitenlandse rechtsvorm geldt dat deze eis moet gelden via het nationale rechtspersonenrecht 
of statuten van die strekking.222 De solvabiliteitsmarge beperkt de mogelijkheid tot het 
uitkeren van dividend en is daarom een beperking van de vrijheid van kapitaal. Ter 
rechtvaardiging van deze beperking moet de solvabiliteitsmarge geschikt zijn om de 
continuïteit te waarborgen en moet het de doelstelling om investeringen te stimuleren niet te 
zeer beperken.  
Geschiktheid 
De solvabiliteitsmarge wordt courant gebruikt, onder meer door banken en investeerders, 
voor het inschatten van de financiële gezondheid van een onderneming. 223 Het gebruik van 
deze eenvoudige, duidelijke waarde heeft als voordeel dat het een redelijk goede indicator is 
van de financiële weerbaarheid op de midden-lange-termijn.224 
Een nadeel van de solvabiliteitmarge is dat het geen goed beeld geeft van de liquiditeitspositie, 
zodat ondanks een goede solvabiliteit, een faillissement mogelijk is.225 Zoals besproken bij 
6.2.1.2 werd om die reden bij de solvabiliteitskapitaalvereiste van verzekeraars rekening 
gehouden met de risico’s van het kapitaal. Dat alleen de solvabiliteitsmarge niet voldoende 
inzicht geeft in de financiële gezondheid van een zorginstelling blijkt uit de financiële stresstest 
van BDO waarin ook sommige laag gerangschikte zorginstellingen aan de solvabiliteitsmarge 
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voldoen.226 Ook kan de solvabiliteitmarge ertoe leiden ziekenhuizen die er minder goed 
voorstaan, en een investering daarom goed kunnen gebruiken, moeilijker investeringen 
kunnen aantrekken.227 Daarbij is het toepassen van een vaste solvabiliteitsmarge op een 
complexe heterogene markt niet zo fijnmazig als zou kunnen. De vaste marge maakt wel dat er 
in het algemeen pas uitgekeerd kan worden wanneer hiervoor voldoende financiële ruimte is. 
Daarmee wordt de continuïteit van zorg beschermd doordat voorkomen wordt dat 
zorginstellingen failliet gaan als gevolg van onverstandige winstuitkeringen. 
Noodzakelijkheid 
De winstuitkeringsregels in het BW hebben eveneens als doelstelling om uitkeringen die een 
gevaar voor het voortbestaan van de rechtspersoon inhouden te voorkomen. De maatregel is 
noodzakelijk indien het extra waarborgen biedt bovenop de reeds bestaande waarborgen in 
het BW. De wetgever stelt dat de bescherming van het BW niet voldoet voor zorginstellingen 
vanwege het publieke belang van de gezondheidszorg.228 
Voor het opnemen van de solvabiliteitsmarge in de formele wet is gekozen omdat delegatie 
zou leiden tot onzekerheid bij investeerders wegens de mogelijkheid van snellere wijziging.229 
Door een vaste solvabiliteitsmarge wordt het eenvoudiger om te bepalen of een uitkering 
gerechtvaardigd is. Een mogelijk gevolg van de vaste marge is dat de gekozen vaste marge een 
normerende werking heeft, waarmee de solvabiliteit bij de uitkeringstoets als voldoende 
beoordeeld zal worden zodra deze hoger is dan de gekozen solvabiliteitsmarge. Anderzijds is 
de noodzaak van het opnemen van de solvabiliteitsmarge in die zin te relativeren doordat de 
solvabiliteit reeds moet worden meegewogen bij de goedkeuring van de uitkering door het 
bestuur. Ook is de solvabiliteit vaak in contracten met kredietinstellingen opgenomen.  
Rekening houdend met de beperkingen van de solvabiliteitsmarge, geeft het een goede 
indicatie van de financiële gezondheid. Met de keuze voor een vaste marge in de formele wet 
wordt afgeweken van het BW waarin er geen vaste solvabiliteitsmarge geëist wordt. Door de 
hoge marge van 20% is er voldoende buffer qua solvabiliteit om het risico op financiële 
problemen ten gevolge van een winstuitkering te beperken. De vraag is of de keuze voor een 
vaste solvabiliteitsmarge proportioneel is. 
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Argumenten voor een vaste solvabiliteitsmarge zijn dat deze overeenkomt met de streefnorm 
die in het veld gehanteerd wordt. De vaste solvabiliteitsmarge is gemakkelijk toe te passen. 
Ook biedt het bescherming tegen een onvoorzichtig bestuur dat bij een lage solvabiliteit toch 
zou besluiten dat er een laag risico is tot betalingsonmacht. 
Argumenten tegen de vaste marge zijn dat in de solvabiliteitsmarge het risico van het kapitaal 
niet is verdisconteerd. Zoals uit de bespreking bij 6.2.1.2 bleek, wordt bij de berekening van de 
solvabiliteitsmarge geen rekening gehouden met de risico’s van de kapitaalonderdelen. De 
keuze voor de solvabiliteitskapitaalvereiste zoals deze voor verzekeraars geldt is echter, gezien 
de administratieve kosten, niet direct een evident alternatief. De keuze van een vaste marge 
voor de complexe, heterogene markt van medisch specialistische zorg maakt dat de marge niet 
altijd optimaal zal zijn. Uit een financiële stresstest blijkt dat zorgaanbieders met een hogere 
solvabiliteit niet altijd beter scoren.230 Er is voor een vaste marge in de formele wet gekozen 
omwille van de rechtszekerheid van investeerders. 231 Het bepalen van de maximumdaling van 
de solvabiliteit bij AMvB is dan niet wenselijk. Er geldt voor de AMvB die krachtens de WTZi 
worden uitgevaardigd ingevolge art. 65 WTZi een verzwaarde voorhangprocedure waarbij 
voordat een besluit genomen wordt met beide Kamers der Staten-Generaal moet worden 
overlegd. Met het voorgaande valt echter moeilijk te rijmen dat via een AMvB, waarmee de 
maximum daling van de solvabiliteit op nul kan worden gezet, zo de mogelijkheid van het 
uitkeren van winst geheel uitgesloten wordt. Dit is niet consistent met de motivatie dat het 
opnemen van een vaste marge in de wet leidt tot meer rechtszekerheid. 
De vaste solvabiliteitsmarge is slechts in beperkte mate een beperking, nu bij een 
uitkeringstoets ook gekeken wordt naar de solvabiliteit en de streefnorm in het veld 
vergelijkbaar is met de gekozen hoogte van de marge van 20%. Van de vaste marge gaat een 
normerende werking uit die van invloed kan zijn op de toetsing van de solvabiliteit bij de 
goedkeuring door het bestuur. De motivatie voor de keuze voor een vaste marge in de formele 
wet is dat hierdoor de rechtszekerheid voor investeerders toeneemt. Echter is dit niet 
coherent met de mogelijkheid om de verlaging van de marge bij AMvB te bepalen, zij het via 
een verzwaarde procedure. Het beperken van de mogelijkheid tot het uitkeren met een AMvB 
is daarom ongewenst met het oog op de rechtsonzekerheid die het tot gevolg heeft, zonder 
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dat er een duidelijke meerwaarde voor de publieke belangen mee bereikt wordt nu de 
solvabiliteitsmarge niet onder de 20% mag dalen na een uitkering. Ook deze vaste marge van 
20% doet niet altijd recht aan het individuele geval. De combinatie van een vaste marge in de 
formele wet en de verlaging bij AMvB is omwille van de inconsistentie niet proportioneel. Het 
stellen van eisen aan de solvabiliteit is daarentegen wel proportioneel. 
6.2.2.2.2 Bedrijfsresultaat (artikel 16d lid 1 sub c) 
Het bedrijfsresultaat is positief wanneer de netto omzet groter is dan de bedrijfskosten. De eis 
van een positief bedrijfsresultaat gedurende de drie voorgaande jaren heeft als doel te 
voorkomen dat zorgaanbieders die niet structureel financieel gezond zijn winst uitkeren. De 
maatregel moet voorkomen dat omwille van incidentele baten winst wordt uitgekeerd.232  
Geschiktheid 
Door de maatregel is er een termijn van drie jaar waarin niet kan worden uitgekeerd na een 
negatief bedrijfsresultaat en wordt voorkomen dat er (op basis van) incidentele baten 
uitgekeerd wordt. Dit biedt bescherming tegen korte-termijn investeerders naast de 
bescherming door de reeds gevestigde investeerders en de zorginstelling.233 Dit artikel belet de 
korte-termijn investeerder namelijk niet om in te stappen nadat er drie positieve boekjaren 
zijn geweest. Net als bij de uitkeringstermijn van lid 1 sub a, blijkt het belang van het 
aantrekken van verantwoordelijke investeerders en een goed bestuur van de zorgaanbieder. 
Een mogelijk ongewenst effect van de maatregel is dat dividend zal worden uitgekeerd zodra 
dit mogelijk is, tegenover het (her)investeren in de zorginstelling, door het risico dat het 
kapitaal na één negatief boekjaar voor een periode van minimaal drie jaar niet kan worden 
uitgekeerd.234 Daarnaast wordt de mogelijkheid tot investeren beperkt omdat investeringen bij 
de bedrijfskosten moeten worden geteld, wat kan betekenen dat wanneer noodzakelijke 
investeringen leiden tot een negatief bedrijfsresultaat, dat deze ofwel uitgesteld moeten 
worden ofwel dat er gedurende de drie volgende jaren geen winstuitkering mogelijk is. De 
bescherming tegen het uitkeren van incidentele baten is relatief omdat deze in 
daaropvolgende jaren via de reserves alsnog als winst kunnen worden uitgekeerd. 
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Wat betreft de geschiktheid van de maatregel geldt dat deze wel degelijk geschikt is om een 
uitkering bij een structureel ongezonde zorgaanbieder te voorkomen. De vraag is of de 
maatregel noodzakelijk en proportioneel is. 
Noodzakelijkheid 
Uit de bespreking van de geschiktheid blijkt dat de maatregel diverse nadelen heeft waardoor 
de maatregel een vergaande beperking van het vrije verkeer inhoudt. De solvabiliteitsmarge 
relativeert de noodzaak van de eis aan het bedrijfsresultaat nu deze een goede waarborg is 
van de financiële gezondheid op de midden-lange-termijn.235 Daarnaast geldt dat bij de 
uitkeringstoets de afweging moet worden gemaakt of er kan worden uitgekeerd bij een 
negatief bedrijfsresultaat mede in functie van de verwachtingen van de komende jaren. Aan de 
noodzaak van deze beperkende maatregel kan dus getwijfeld worden, daarom dat bij de 
proportionaliteit de afweging gemaakt moet worden tussen de bescherming die de maatregel 
biedt ten opzichte van de beperking. 
Proportionaliteit 
De maatregel is een verregaande beperking doordat het een uitkering onmogelijk maakt 
iedere keer dat er een negatief bedrijfsresultaat ontstaat, ongeacht de reden. Een negatief 
bedrijfsresultaat kan verschillende oorzaken hebben. Het absolute karakter van de maatregel 
maakt dat ten gevolge van het doen van noodzakelijke investeringen de zorgaanbieder geen 
dividend mag uitkeren gedurende drie jaar. De maatregel is effectief tegen de uitkering van 
incidentele baten maar stimuleert het doen van uitkeringen, wanneer dit is toegestaan, 
tegenover het investeren in de zorginstelling. Het waarborgen van de financiële gezondheid op 
middellange-termijn kan via minder vergaande mogelijkheden zoals de solvabiliteitsmarge en 
de goedkeuring van een uitkering door het bestuur. Gezien het bovenstaande is deze 
verregaande beperking van het vrije verkeer niet proportioneel met de geboden bescherming 
van het publieke belang. 
6.2.2.2.3 Goedkeuring bestuur (artikel 16d lid 1 sub d) 
Het bestuur van een zorgaanbieder moet een winstuitkering goedkeuren. Deze maatregel 
komt overeen met deze in art. 2:216 BW uit het bv-recht.236 In lid 3 worden de 
weigeringsgronden genoemd, het bestuur kan in principe niet op basis van andere gronden 
weigeren. De voorwaarden zijn: (1) een uitkering in strijd met de WTZi, (2) een uitkering die 
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leidt tot betalingsonmacht en (3) in het geval van de nv, het in strijd handelen met art 2:105 
BW. Met (2) wordt de toepassing van de bv-recht bepaling uitgebreid tot de nv, coöperatie en 
buitenlandse rechtspersoon.237 Naast deze voorwaarden moet voldaan worden aan de 
relevante wetgeving in bijvoorbeeld het BW.238 Ingevolge lid 5 geldt de 
bestuurdersaansprakelijkheid van art. 2:216 lid 3 & 4 BW voor alle zorginstellingen, ongeacht 
de rechtsvorm.239 Het artikel bevat vier onderdelen die getoetst moeten worden: (1) een 
uitkering in strijd met de WTZi, (2) een uitkering die leidt tot betalingsonmacht, (3) in het geval 
van de nv het in strijd handelen met art 2:105 BW en (4) het uitbreiden van de 
bestuurdersaansprakelijkheid zoals geldt voor de bv-bestuurders naar elke rechtsvorm. 
Wat betreft (1) moet gekeken worden of de individuele weigeringsgronden in de WTZi een 
beperking zijn die gerechtvaardigd kan worden. De eis bij (3) biedt geen additionele 
bescherming doordat art. 2:105 BW reeds van dwingend recht is en een uitkering door de nv in 
strijd met dit artikel nietig is.  
Ter rechtvaardiging van (2) en (4), dus de toepassing van het bv recht op de buitenlandse 
rechtspersoon, moet volgens het Inspire art arrest de rule of reason toetsing gebruikt worden 
ter rechtvaardiging van de beperking van de vrijheid van vestiging.240  
Geschiktheid 
De goedkeuring van het bestuur kan leiden tot een belangrijke bescherming van de publieke 
belangen.241 Doordat een uitkering geweigerd moet worden wanneer redelijkerwijs voorzien 
kan worden dat deze tot betalingsonmacht leidt, wordt de continuïteit van de zorginstelling 
gewaarborgd en in het verlengde daarvan de continuïteit van zorg. Bij de uitkeringstoets 
kunnen verschillende zaken die van invloed zijn op de financiële gezondheid van de 
zorginstelling, worden meegewogen. Daardoor is het mogelijk dat, indien het bestuur de 
toetsing goed uitvoert, dat ook tegen onvoorziene risico’s als gevolg van het introduceren van 
winstuitkering beschermd kan worden. Ook kan de bescherming fijnmaziger zijn en kan het 
kapitaal efficiënt gebruikt worden. In het bv-recht en in het wetsvoorstel mag het bestuur 
slechts weigeren indien niet voldaan is aan de eisen in het wetsvoorstel of als de uitkering leidt 
tot betalingsonmacht. Het is niet geheel duidelijk hoe het bestuur moet besluiten indien het 
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strengere eisen moet stellen bijvoorbeeld ten gevolge van verplichtingen uit overeenkomsten 
met banken of zorgverzekeraars.242 
Als gevolg van de bestuurdersaansprakelijkheid wordt het bestuur gedwongen tot 
zorgvuldigheid bij de goedkeuring van een uitkering omdat de bestuursleden anders 
persoonlijk aansprakelijk gesteld kunnen worden.243 De goedkeuring door het bestuur in 
combinatie met de bestuurdersaansprakelijkheid streven de doelstelling van het waarborgen 
van de continuïteit van zorg na. 
Noodzakelijkheid 
De goedkeuringseis wordt in het wetsvoorstel toegepast op alle rechtsvormen omdat de 
kapitaalbescherming onvoldoende bescherming zou bieden voor de publieke belangen. 
Aangenomen dat de kapitaalbeschermingsregels onvoldoende zijn om de publieke belangen 
van zorg te beschermen, hetgeen aannemelijk is, zijn extra waarborgen noodzakelijk. De 
goedkeuring van het bestuur is een geschikte maatregel, gezien er meer factoren meegewogen 
kunnen worden bij het toestaan van een winstuitkering. Wanneer er meer 
verantwoordelijkheid gegeven wordt aan (het bestuur van) de zorginstellingen met betrekking 
tot de financiering, dan is het passend dat het bestuur de bevoegdheid gegeven wordt om een 
uitkering te kunnen weigeren. Een meeromvattende weigeringsgrond maakt dat het een meer 
vergaande beperking is van het vrije verkeer. Er moet getoetst worden of de bescherming 
proportioneel is met de beperking. 
Wat betreft de uitbreiding van het aansprakelijkheidsregime op de nv en rechtspersonen 
gebaseerd op de tweede richtlijn, geldt dat deze weinig toevoegt aan het bestaande 
aansprakelijkheidsregime.244 Met betrekking tot de weigering van de uitkering door het 
bestuur vanwege het niet voldoen aan de voorwaarden in de WTZi, is het belang van het 
goedkeuringsvereiste beperkt omdat zo een besluit tot dividenduitkering reeds nietig is.245 
Proportionaliteit 
De goedkeuring van het bestuur is een geschikte beschermingsmaatregel van de publieke 
belangen en noodzakelijk gezien kapitaalbescherming onvoldoende bescherming biedt van de 
publieke belangen van zorg. De weigeringsgronden, bestaande uit het niet voldoen aan de 
eisen in het wetsvoorstel en betalingsonmacht, zijn passende weigeringsgronden die leiden tot 
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het voorkomen van uitkeringen die met het oog op de continuïteit op langere termijn 
ongewenst zouden zijn. Anders dan in het Inspire Art arrest waarin het toepassen van het 
nationaal vennootschapsrecht op buitenlandse rechtspersonen niet gerechtvaardigd was, is er 
in dit geval wel sprake van een reëel publiek belang. De maatregel is noodzakelijk om de 
publieke belangen op het gewenste niveau te beschermen, zeker wanneer het 
vennootschappelijk belang bij de toetsing betrokken kan worden. Gezien de significante 
additionele bescherming die uitgaat van de maatregel is deze proportioneel met de beperking 
van het vrije verkeer die het als gevolg heeft. 
Omdat het uitbreiden van de bestuurdersaansprakelijkheid voor de nv niet noodzakelijk is, lijkt 
het qua systematiek en coherentie beter om de bestaande aansprakelijkheidsregeling te 
gebruiken. Binnen de EU is er in het nationale recht van de lidstaten een vorm van 
bestuurdersaansprakelijkheid aanwezig.246 De meerwaarde van het uitbreiden van de 
bestuurdersaansprakelijkheid lijkt te relativeren, terwijl het risico op de dubbele 
aansprakelijkheid vergroot wordt.247 
6.2.2.2.4 Advies van toezichthoudend orgaan (Art 16e) 
Aangezien art. 16e geen (extra) eisen stelt aan de bedrijfsstructuur, de aanwezigheid van het 
toezichthoudend orgaan geen onderdeel is van het wetsvoorstel en het om een niet bindend 
advies gaat, lijkt deze maatregel geen beperking van het vrije verkeer te zijn. 
6.2.2.2.5 Geen bijstand of kwaliteitsproblemen (artikel 16d lid 1 sub e-g) 
Een zorginstelling mag geen winst uitkeren in het geval deze bijstand ontvangt als bedoeld in 
art. 56a Wmg of de in sub f genoemde garantieregeling. Ook in het geval er problemen zijn 
met de kwaliteit die leiden tot het opleggen van een dwangsom of een last onder 
bestuursdwang, mag er niet worden uitgekeerd.248 
Geschiktheid 
De maatregel zal leiden tot het waarborgen van de kwaliteit, omdat het in het belang van de 
aandeelhouders is dat sancties vermeden worden. Anders zullen investeerders omwille van 
kwaliteitsproblemen geen rendement op hun investeringen kunnen maken. Het voorkomen 
van uitkeringen in het geval van bijstand leidt tot de waarborg dat er geen hulpmiddelen ter 
veiligstelling van de continuïteit van zorg als winst wordt uitgekeerd. Deze maatregelen laten 
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de ruimte dat hoewel het niet mogelijk is dat er tijdens de garantieregeling wordt uitgekeerd, 
voor en na de regeling extra risico’s en uitkeringen gedaan kunnen worden om zich dan later 
op de regeling te beroepen.249 Evenwel is de maatregel geschikt om de kwaliteit van zorg te 
waarborgen. 
Noodzakelijkheid 
Wanneer er een dwangsom is opgelegd omwille van kwaliteitsproblemen, is het strijdig met 
een goede vervulling van de taak van de bestuurders dat er wordt uitgekeerd. Zolang er 
kwaliteitsproblemen zijn, is het niet passend dat aandeelhouders desondanks rendement 
maken en er niet geïnvesteerd wordt in het verbeteren van de kwaliteit. Het is mogelijk dat in 
het deelnemersreglement van de privaatrechtelijke garanties eisen worden gesteld qua 
vervreemding van bedrijfsonderdelen en besluiten die de bedrijfsstructuur aanpassen.250 De 
codificatie heeft als voordeel de rechtszekerheid en een afschrikkende werking. Het is 
noodzakelijk dat er geen winst wordt uitgekeerd in het geval van steunmaatregelen of 
kwaliteitsproblemen. 
Proportionaliteit 
De beperking op het vrije verkeer is minimaal gezien het gaat om minimumnormen qua 
kwaliteit van zorg. Wanneer deze normen niet gehaald worden zou een uitkering redelijkerwijs 
niet mogelijk moeten zijn. Het is proportioneel om een uitkering te verbieden bij significante 
kwaliteitsproblemen. Ook wanneer een zorginstelling steun ontvangt is het proportioneel om 
aan te nemen dat deze zorginstelling niet in de financieel gezonde positie is die noodzakelijk is 
voor het doen van een gerechtvaardigde uitkering. 
Hoofdstuk 7. Systematiek en coherentie van de waarborgen 
van de publieke belangen 
In dit hoofdstuk zal een antwoord geformuleerd worden op de onderzoeksvraag: in hoeverre 
zijn de maatregelen welke bij winstuitkering beogen de kwaliteit, continuïteit en 
toegankelijkheid van de gezondheidszorg te waarborgen, en die zijn opgenomen in de 'Wet 
vergroten investeringsmogelijkheden in medisch specialistische zorg' qua systematiek en 
coherentie verenigbaar met de door de rule of reason toegelaten uitzondering op het vrije 
verkeer van vestiging en kapitaal? 
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In Hoofdstuk 2 zijn de beperking van het vrije verkeer en in Hoofdstuk 3 de rechtvaardiging 
met behulp van de rule of reason besproken. Er is sprake van een beperking wanneer een 
regeling die direct of indirect discrimineert of de uitoefening van een vrijheid verbiedt, 
belemmert of minder aantrekkelijk maakt. De aanwezigheid van een beperking wordt snel 
aangenomen, waardoor de crux bij de rechtvaardiging ligt. Voor de gezondheidszorg 
accepteert het Hof van Justitie twee gerechtvaardigde belangen als rechtvaardigingsgrond: het 
handhaven van een kwalitatief hoogstaande, evenwichtige en voor eenieder toegankelijke 
medische zorg en het voorkomen van ernstige aantasting van het financiële evenwicht van het 
socialezekerheidsstelsel. Uit de bespreking van de doelstellingen van het wetsvoorstel in 
Hoofdstuk 4 blijkt dat de doelstellingen bestaan uit de bescherming van de kwaliteit, 
toegankelijkheid en continuïteit van zorg en het stimuleren van investeringen in 
zorginstellingen. Omdat de winstuitkeringsregeling in het wetsvoorstel naast de 
winstuitkeringsregelingen van het BW komt, is in Hoofdstuk 5 de systematiek van de 
winstuitkering in het BW behandeld. Daarna zijn in Hoofdstuk 6 de individuele maatregelen 
getoetst. 
Het is van belang dat een maatregel zijn doelstellingen systematisch en coherent nastreeft. In 
dit hoofdstuk zal de systematiek en coherentie van het wetsvoorstel beoordeeld worden. 
Hierbij zal gekeken worden naar de effectiviteit van het stimuleren van investeringen en de 
balans met de waarborgen van de kwaliteit, continuïteit en toegankelijkheid van zorg. 
7.1 Stimuleren van investeringen 
Het wetsvoorstel stimuleert investeringen door het voor aandeelhouders mogelijk te maken 
om rendement op hun geïnvesteerde vermogen te krijgen. Hierdoor wordt het ook beter 
mogelijk om kapitaal aan te trekken van crediteuren zoals banken. Voor het effectief 
stimuleren van investeringen moet er (rechts)zekerheid bestaan voor investeerders. Het is van 
belang dat er een goede balans is tussen het stimuleren van investeringen en het beschermen 
van de publieke belangen van de zorg. Deze balans is optimaal wanneer de maatregelen die 
het publieke belang beschermen proportioneel zijn.  
7.2 Waarborging van de kwaliteit 
De mogelijkheid bestaat dat er, in het streven naar een zo hoog mogelijk rendement, onder 
druk van de aandeelhouders bespaard zal worden op de kwaliteit van zorg. Daarom worden de 
volgende maatregelen ter waarborging van de kwaliteit geïntroduceerd: (I) de bestuurlijke 
verantwoordelijkheid voor de kwaliteit en veiligheid van de zorg moet goed zijn ingericht, (II) in 
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een rapport moet de invloed van de winstuitkering op de kwaliteit worden verantwoord en (III) 
er mag niet worden uitgekeerd wanneer kwaliteitsproblemen leiden tot het opleggen van een 
dwangsom of bestuursdwang.  
7.2.1 Systematiek en coherentie van de kwaliteitswaarborgen 
Voor de systematiek en coherentie heeft het de voorkeur dat hetzelfde kwaliteitsregime geldt 
ongeacht de mogelijkheid van winstuitkering tenzij er (1) risico’s zijn voor de kwaliteit van zorg 
voortvloeiende uit het toestaan van winstuitkering, (2) de reguliere toetsing onvoldoende 
waarborgen biedt en (3) de extra maatregel specifiek voorziet in de waarborgen tegen de 
risico’s die door de mogelijkheid van winstuitkering geïntroduceerd of vergroot worden. 
Vanuit het oogpunt van de systematiek en coherentie geldt voor de waarborgen van de 
kwaliteit met betrekking tot (1) dat de mogelijkheid van risico’s voor de kwaliteit 
voortvloeiende uit het toestaan van winstuitkering niet kan worden uitgesloten. Anderzijds zijn 
er geen onderzoeken die uitwijzen dat het toestaan van winstuitkeringen een significante 
invloed op de kwaliteit heeft. Het voorzichtigheidsbeginsel sluit het nemen van maatregelen 
niet uit, daarbij moet wel aan de punten (2) en (3) voldaan worden. 
De reguliere kwaliteitswaarborgen bestaan onder meer uit de zorgverzekeraar die de zorg voor 
zijn verzekerden moet waarborgen.251 Deze zorg moet van voldoende kwaliteit zijn en de 
zorgverzekeraar kan via selectief contracteren, zorgaanbieders die zorg van onvoldoende 
kwaliteit bieden niet contracteren. In de Wet kwaliteit, klachten en geschillen zorg (Wkkgz) 
worden eisen omtrent de transparantie en bedrijfsstructuur gesteld ter waarborging van de 
kwaliteit en hebben zorgaanbieders de verplichting om ‘goede zorg’ te bieden.252 Het Hof van 
Justitie neemt aan dat er reeds voldoende waarborgen zijn voor de kwaliteit van zorg, ook bij 
de mogelijkheid tot winstuitkering.253 Voor wat betreft (2) lijkt het al mogelijk om goed 
toezicht te houden op de kwaliteit van zorg, ook als zorgaanbieders winst mogen uitkeren. 
(I) Inrichting bestuurlijke verantwoordelijkheid voor de kwaliteit en veiligheid 
Zoals reeds betoogd in 6.2.2.1.1 richt de maatregel zich niet tegen de specifieke risico’s die 
door het toestaan van winstuitkering worden geïntroduceerd. Daarnaast worden er reeds 
eisen gesteld aan de kwaliteits- en veiligheidssystemen en het regulier toezicht beidt 
voldoende waarborgen. Het belang van de kwaliteit en veiligheid van zorg geldt ongeacht de 
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mogelijkheid tot winstuitkeren. Omdat niet voldaan wordt aan (2) en (3) zou, wat deze 
maatregel betreft, beter het reguliere kwaliteitsregime gelden. 
(II) Extra toetsing van de NZa 
Het rapport faciliteert het kwaliteitstoezicht doordat de zorgaanbieder de gevolgen van 
winstuitkering op de zorg en bedrijfsprocessen moet inventariseren. Hiermee richt de 
maatregel zich op de specifieke risico’s van het introduceren van winstuitkering bij een 
zorginstelling. Daardoor kan de toezichthouder effectiever toezicht houden. De maatregel 
bestaat hoofdzakelijk uit een vastlegging van de bedrijfsprocessen binnen de zorginstelling 
waardoor de beperking en kosten relatief beperkt zijn.  
(III) Geen bijstand of kwaliteitsproblemen 
Het verbod op een winstuitkering in het geval van kwaliteitsproblemen heeft een 
signaalfunctie door het opnemen van een verbod in de formele wet. Een winstuitkering bij 
manifeste kwaliteitsproblemen is moeilijk te vereenzelvigen met een goed uitvoeren van de 
bestuurstaak door het bestuur. De maatregel richt zich op de (gevolgen van) winstuitkering 
doordat de sanctie specifiek op de winstuitkering is gericht. 
7.2.2 Verbeterpunten 
De risico’s voor de kwaliteit van zorg door de invoering van winstuitkering zijn gering, er is 
geen bewijs voor kwaliteitsverschil als gevolg van de mogelijkheid van winstuitkering door 
zorginstellingen en binnen het huidig toezichtkader is het mogelijk om de extra risico’s voor de 
kwaliteit als gevolg van winstuitkeringen op te vangen. Daarom kan maatregel (I) vanuit het 
perspectief van systematiek en coherentie beter geschrapt worden omdat het reguliere 
toezicht gebruikt kan worden. Vanuit de gelijke behandeling past het niet dat extra eisen 
gesteld worden zonder dat deze gerechtvaardigd of effectief zijn. Het rapport (II) kan beter 
toezicht faciliteren, daarvoor moeten de eisen aan het rapport nog verder worden ingevuld. Bij 
deze verdere invulling is het belangrijk dat de eisen zich specifiek richten op het mitigeren van 
de risico’s ten gevolge van winstuitkering. Het verbod (III) op winstuitkering bij manifeste 
kwaliteitsproblemen geeft een duidelijk signaal dat de kwaliteit van zorg primeert boven het 
rendement van aandeelhouders. 
7.3 Waarborging van de continuïteit 
Het is in het publieke belang dat ondernemingen duurzaam aan het handelsverkeer 
deelnemen. Er geldt voor zorginstellingen dat de continuïteit van groter belang is dan bij een 
gemiddelde onderneming omwille van de afhankelijkheid van patiënten aan de zorginstelling. 
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Faillissementen leiden tot kosten voor de maatschappij en onzekerheid bij de betrokkenen. 
Om te voorkomen dat winstuitkeringen gedaan worden door een onderneming in een 
financieel ongunstige positie, worden er in het BW en in het wetsvoorstel voorwaarden gesteld 
aan een winstuitkering.  
Voor de continuïteit van zorg is het van belang om de betaalbaarheid op langere termijn te 
verzekeren en te beschermen tegen onderbrekingen in het aanbod van zorg door 
faillissementen bij zorgaanbieders. Door het stimuleren van de efficiëntie hoopt de regering 
dat het toestaan van winstuitkering bijdraagt aan de betaalbaarheid. Via de waarborgen in het 
wetsvoorstel wordt gepoogd om faillissementen bij zorgaanbieders ten gevolge van 
onverstandige winstuitkeringen te voorkomen. 
7.3.1 Systematiek en coherentie van de continuïteitswaarborgen 
In het wetsvoorstel worden de volgende maatregelen die de continuïteit van zorg beogen te 
waarborgen geïntroduceerd: (I) de goedkeuring van een winstuitkering door het bestuur, (II) 
aanwezigheid van voldoende solvabiliteit, (III) een positief bedrijfsresultaat gedurende drie 
jaar, (IV) de goedkeuring van de NZa, (V) een beperking tot uitkering van 50% van de winst bij 
de eerste uitkering en (VI) een uitsteltermijn voor de eerste uitkering van drie jaar. 
Vanuit de systematiek en coherentie geldt dat hetzelfde regime moet gelden ongeacht de 
mogelijkheid van winstuitkering tenzij er (1) risico’s zijn voor de continuïteit van zorg 
voortvloeiende uit het toestaan van winstuitkering, (2) de bestaande regelingen onvoldoende 
waarborgen bieden en (3) de extra maatregel voorziet in het waarborgen van de risico’s die 
door de mogelijkheid van winstuitkering geïntroduceerd of vergroot worden. 
Voor wat betreft (1) geldt logischerwijs dat wanneer een mogelijkheid gecreëerd wordt 
waarmee kapitaal uit een onderneming kan verdwijnen, dit risico’s met zich meebrengt voor 
het aanhouden van voldoende kapitaal. Onvoldoende kapitaal verhoogt het risico op 
faillissement dat kan leiden tot problemen voor de continuïteit van zorg. Voor (2) geldt dat in 
de Kamerstukken (zonder veel toelichting) gesteld wordt dat de bestaande 
winstuitkeringsregelingen en kapitaalbeschermingsregels onvoldoende bescherming bieden.254 
Of een maatregel bescherming biedt zoals bedoeld bij (3) zal per maatregel besproken 
worden. 
                                                            
254 Kamerstukken II 2011/12, 33168, 3, p. 7.  
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(I) Goedkeuring bestuur 
De goedkeuring van een uitkering door het bestuur is sinds 2012 opgenomen in het bv recht. 
Voor de nv (en coöperatie) geldt niet de eis dat het bestuur een uitkering moet goedkeuren. 
Een zorgaanbieder nv krijgt dus te maken met de (bv-rechtelijke) goedkeuring van het bestuur 
van een winstuitkering naast de bestaande regels. Het afwijken van het onderscheid tussen nv 
en bv past evenwel bij de systematiek wanneer dit in een sectorspecifieke regeling gebeurd. 
Het toepassen van de maatregel op buitenlandse rechtspersonen van een sectorspecifieke 
maatregel is ook passend zolang dit gerechtvaardigd kan worden. 
De goedkeuringseis past beter bij de grotere verantwoordelijkheid die (het bestuur van) 
zorgaanbieders krijgen mede met betrekking tot het regelen van de financiering. Daarnaast is 
het in lijn met de ontwikkeling van meer goed bestuur dat er meer vertrouwen wordt gesteld 
in het bestuur. Zoals blijkt uit de bespreking in 6.2.2.2.3 is de goedkeuring door het bestuur 
een geschikte maatregel die leidt tot extra bescherming van de continuïteit van zorg. Voor 
zorginstellingen geldt er een groter belang is met betrekking tot de continuïteit dan voor een 
doorsnee onderneming. Het afwijken van de algemene winstregeling in een specifieke wet is 
daarom gerechtvaardigd.  
(II) Solvabiliteitsmarge 
De solvabiliteitseis moet beschermen tegen een winstuitkering in het geval van een financiële 
positie die daartoe niet de ruimte biedt. Het stellen van eisen aan de solvabiliteit past bij de 
systematiek van de winstuitkeringsregelingen voor de nv en bv. Er worden ook eisen gesteld 
aan de solvabiliteit van (zorg)verzekeraars. In afwijking van de overige regelingen is voor de 
winstuitkering door zorgaanbieders gekozen voor een vaste solvabiliteitsmarge.  
De opname van een vaste solvabiliteitsmarge in het wetsvoorstel wordt gemotiveerd doordat 
een vaste marge in de formele wet meer (rechts)zekerheid biedt aan investeerders.255 Een 
vaste marge in de formele wet geeft meer zekerheid, maar dit wordt gerelativeerd doordat de 
maximale verlaging van de solvabiliteit via AMvB kan worden bepaald, zij het via een 
verzwaarde procedure. De keuze voor een vaste marge geeft ook de zekerheid dat, bij een 
complexe markt als de zorgmarkt, er niet altijd efficiënt met het geïnvesteerde kapitaal wordt 
omgegaan. Het toepassen van een solvabiliteitseis op alle zorgaanbieders is wenselijk. Er is 
echter niet voldoende gemotiveerd waarom dit een vaste marge moet zijn.  
                                                            
255 Kamerstukken II 2011/12, 33168, 3, p. 36.  
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Voor de bescherming tegen uitkeringen bij een financieel ongezonde zorginstelling is de 
solvabiliteitsmarge een geschikte indicator. Via de maatregel van de goedkeuring van het 
bestuur wordt de solvabiliteit ook betrokken bij de toetsing van een winstuitkering. Het is 
daarnaast noodzakelijk dat ook naar andere factoren gekeken wordt zoals de liquiditeit. Via de 
goedkeuring door het bestuur wordt in die behoefte voorzien. Het stellen van een vaste marge 
spreekt van weinig vertrouwen in het bestuur, terwijl er bij de goedkeuring van het bestuur 
wel verantwoordelijkheid bij het bestuur gelegd wordt. Het stellen van een vaste marge past 
dus niet bij de systematiek van de goedkeuring van het bestuur. Verder bleek dat de 
berekening van de solvabiliteitsmarge zoals deze voor zorgaanbieders zal gelden, geen 
rekening houdt met de risico’s van het kapitaal zoals dit vanaf 2016 wel bij verzekeraars het 
geval is. 
Er geldt reeds een variabele marge voor de gewone bv en de maximale verlaging wordt per 
AMvB bepaald. Bij de goedkeuring door het bestuur kan al op en gepaste manier rekening 
gehouden worden met de solvabiliteit. Investeerders krijgen dus niet met meer onzekerheid te 
maken dan bij de huidige bv al het geval is. Het stellen van een vaste solvabiliteitsmarge is 
daarom niet proportioneel. Desondanks past het stellen van een solvabiliteitseis wel bij de 
systematiek die bij winstuitkeringen gehanteerd wordt. 
(III) Positief bedrijfsresultaat gedurende drie jaar 
Een langdurig positief bedrijfsresultaat wordt niet als vaste eis in de overige 
winstuitkeringsregelingen geëist. Bij de toetsing van de noodzakelijkheid en proportionaliteit 
van deze maatregel bleek dat de maatregel qua geboden waarborg niet proportioneel is met 
de beperking die het tot gevolg heeft. Bij de goedkeuring van de uitkering door het bestuur zal 
het bedrijfsresultaat meegewogen moeten worden. Het afwijken van de systematiek dat het 
bestuur de financiële positie bepaald en dat het bedrijfsresultaat betrokken wordt bij het 
besluit tot een winstuitkering kan daarom niet gerechtvaardigd worden. 
(IV) Goedkeuring NZa 
De eis dat de zorginstelling zich in een rapport verantwoordt bij de eerste winstuitkering, 
draagt bij aan het proactief toezicht door de NZa en geeft meer transparantie bij de 
zorgaanbieder. Daarnaast maakt het rapport dat een zorgaanbieder rekenschap moet geven 
van de invloeden die het introduceren van winst heeft op de organisatie van de zorgaanbieder 
en op de kwaliteit en continuïteit. Een gevolg is dat een zorgaanbieder beter in staat is om de 
risico’s ten gevolge van het introduceren van winst te couperen. Aangezien de NZa de taak 
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heeft om toezicht te houden op de zorgmarkt en op de prestaties van zorgaanbieders past het 
bij deze taak dat de NZa een winstuitkering toetst. De goedkeuring van de NZa van de eerste 
winstuitkering formaliseert het toezicht dat de NZa moet houden op zorgaanbieders. Doordat 
de goedkeuringseis en het rapport zich specifiek richten op de risico’s ten gevolge van de 
winstuitkering is het qua systematiek passend dat de toezichthouder hier specifiek de taak en 
bevoegdheid krijgt om de winstuitkering te controleren. 
(V) Beperking tot uitkering van 50% van de winst bij de eerste uitkering 
De maatregel wijkt af van de systematiek die gebruikt wordt voor het bepalen van de 
maximum uit te keren winst. Normaliter wordt de hoogte van de uitkering bepaald door wat 
financieel toelaatbaar is. Het bestuur of de AVA bepalen binnen de wettelijke grenzen met 
betrekking tot kapitaal en betalingsonmacht de hoogte van de uitkering. Bij deze systematiek 
past het niet dat, nadat de hoogte van de uitkering bepaald is, deze wordt bijgesteld. Het leidt 
tot de vraag of er bij het bepalen van de hoogte van de uitkering rekening mag/moet worden 
gehouden dat toch slechts 50% kan worden uitgekeerd. Met betrekking tot de systematiek en 
coherentie is deze maatregel niet wenselijk zeker omdat uit de toetsing in 6.2.2.1.3 blijkt dat 
het beperken van de hoogte van de eerste uitkering maar tot een beperkte additionele 
bescherming van de continuïteit van zorg leidt. Het afwijken van de systematiek kan daarom 
niet gerechtvaardigd worden. 
(VI) Uitsteltermijn voor de eerste uitkering 
Er wordt in de algemene winstuitkeringsregelingen geen uitsteltermijn gehanteerd waardoor 
het ondernemingen niet is toegestaan om in een bepaalde periode winst uit te keren. Bij de 
toelaatbaarheid van een uitkering wordt in het algemeen uitgegaan van de economische 
realiteit en het risico van betalingsonmacht. Er is voor een uitsteltermijn na de eerste 
investering gekozen omdat het praktisch niet uitvoerbaar zou zijn om voor elke investering een 
uitsteltermijn te hanteren. De maatregel zou desondanks tot waarborging van de continuïteit 
leiden doordat er voor de eerste investering lange-termijn investeerders worden aangetrokken 
die een waarborgende functie zullen uitoefenen. Het belang hiervan is te relativeren doordat 
het bestuur van de zorginstelling en crediteuren zoals banken deze bescherming ook kunnen 
bieden. Het is niet duidelijk waarom lange-termijn investeerders er meer baat bij hebben om 
korte-termijn investeerders te weren dan de zorginstelling en de bestaande crediteuren. De 
motivering van de waarborgende werking van de maatregel is daarom niet coherent. 
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De maatregel leidt tot een beperkte additionele bescherming en is in grote mate een 
beperking van het vrije verkeer. Door de goedkeuring van het bestuur aan een uitkering, de 
niet coherente motivatie van de beschermende werking en het feit dat de zorgmarkt zich niet 
leent tot het maken van snelle rendementen op investeringen (gezien de vermogensklem en 
benodigde investeringen) is het qua systematiek en coherentie niet proportioneel om op dit 
punt van de algemene winstuitkeringsregeling af te wijken. 
7.3.2 Verbeterpunten 
Het wetsvoorstel regelt alleen het uitkeren van kapitaal via een dividenduitkering. Andere 
vormen van vermogensonttrekking zoals rente op obligaties,256 achtergestelde leningen, 
inkoop van eigen aandelen en een vermindering van het geplaatste kapitaal worden 
ongereguleerd gelaten. Dit is opmerkelijk omdat zorginstellingen deze methoden van 
vermogensonttrekking gebruiken om het huidige winstverbod te omzeilen.257 Verder zou de 
uitkering van bonusaandelen met het terug inkopen van eigen aandelen door de vennootschap 
de regeling omtrent winstuitkering in het wetsvoorstel kunnen omzeilen.258 Voor de inkoop 
van aandelen geldt dat het geen emissie en dus geen uitkering is, voor de bv geldt wel art. 
2:216 BW, dat het bestuur op dezelfde wijze toestemming moet geven voor de inkoop van 
aandelen als voor de uitkering van dividend.259  
Door alleen de dividenduitkering te regelen, is de noodzaak van de strenge eisen ten opzichte 
van de regeling in het BW met het oog op het waarborgen van de publieke belangen, in het 
bijzonder die van continuïteit, te relativeren. Maatregelen die specifiek gericht zijn op het 
mitigeren van de risico’s van winstuitkering en die minimaal beperkend zijn, zijn te 
rechtvaardigen. Ook maatregelen die leiden tot een bredere bescherming naast de 
dividenduitkering kunnen gerechtvaardigd zijn. 
Als weigeringsgrond van een winstuitkering zou de open norm van het vennootschappelijk 
belang geschikt zijn om een gedifferentieerde regeling te bieden voor de zorgsector. Ook bij 
onvoorziene ontwikkelingen blijft het voor het bestuur mogelijk om de publieke belangen te 
waarborgen via een beroep op het vennootschappelijk belang. Het blijft een vraag of het 
bestuur een invulling geeft aan het vennootschappelijk belang en of de toetsing van de 
                                                            
256 Bijvoorbeeld: www.prinsesmaximacentrum.nl/obligatie/ 
257 Plomp Nederlands tijdschrift voor Europees recht 2012/6, p. 209 Plomp Ondernemingsrecht 
2014/146.  
258 Schilfgaarde, Winter & Wezeman 2013, p. 92–93.  
259 Schilfgaarde, Winter & Wezeman 2013, p. 99.  
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winstuitkering te vereenzelvigen is met de bescherming van de publieke belangen in de mate 
die in het wetsvoorstel beoogd wordt. 
Uit de bespreking van de verschillende waarborgen van de continuïteit van de zorg blijkt dat de 
keuze voor vaste marges en termijnen niet goed past bij de keuze voor de goedkeuring van 
een winstuitkering door het bestuur van een zorgaanbieder. Ook passen deze niet bij de 
grotere verantwoordelijkheid van zorgaanbieders voor hun eigen financiering en de inzet op 
het stimuleren van goed bestuur. Solvabiliteit en bedrijfsresultaat moeten worden 
meegewogen bij de goedkeuring van een winstuitkering. Voor zorgaanbieders geldt een 
meldplicht van een winstuitkering aan de NZa. Als het bestuur van een zorginstelling in die 
mate te kort zou schieten en een uitkering zou toestaan wanneer dit niet passend is en dit 
blijkt uit een tekort aan solvabiliteit en bedrijfsresultaat, dan kan de NZa ingrijpen.  
De open norm van het vennootschappelijk belang kan een substantiële bescherming bieden 
tegen (onbekende) risico’s van het publieke belang. Dit geldt zeker in de zorgsector omdat er 
hier meer belanghebbenden zijn, zoals patiënten en de samenleving als geheel, met een 
belang bij de continuïteit van de zorg(aanbieder).260 Daarnaast wordt de regeling meer 
gedifferentieerd, dit zal beter aansluiten bij de verschillende zorgaanbieders, zodat dit leidt tot 
een efficiënter gebruik van het kapitaal. Dit is gezien de publieke belangen bij de zorg te 
rechtvaardigen ondanks dat dit een verdergaande beperking inhoud.261 Ondanks dat er veel 
verantwoordelijkheid en vertrouwen bij het bestuur van zorgaanbieders gelegd wordt, is het 
reguliere toezicht en de meldplicht aan de NZa als waarborg aanwezig. 
7.4 Waarborging van de toegankelijkheid 
Met het waarborgen van de toegankelijkheid van zorg wordt bedoeld dat de toegang tot de 
zorg laagdrempelig moet zijn. De noodzakelijke zorg moet financieel bereikbaar zijn, ook voor 
patiënten met een complexe zorgvraag. In de toelichting bij het wetsvoorstel wordt er 
gewezen op het gevaar van patiëntselectie wanneer bepaalde patiënten relatief meer 
opbrengen dan andere. Tegenover het risico van patiëntselectie staat de positieve 
ontwikkeling door specialisatie van zorginstellingen in bepaalde zorg. Deze specialisatie wordt 
aangemoedigd wanneer dit leidt tot hogere efficiëntie, maar mag niet leiden tot problemen 
qua toegankelijkheid voor patiënten met een complexe zorgvraag.262  
                                                            
260 Plomp Ondernemingsrecht 2014/146, p. 7.  
261 Plomp Ondernemingsrecht 2014/146, p. 8.  
262 Kamerstukken II 2011/12, 33168, 3, p. 9.  
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7.4.1 Systematiek en coherentie van de toegankelijkheidswaarborgen 
In de huidige regelgeving wordt patiëntselectie voorkomen door de acceptatieplicht voor 
zorgverzekeraars en hun verplichting om de noodzakelijke zorg aan de verzekerden 
beschikbaar te maken. Daarnaast houdt de NZa toezicht en zal ingrijpen in het geval van 
patiëntselectie.263 Ook zal de regering de NZa verzoeken om toezicht te houden op 
patiëntselectie bij zorgaanbieders die winstuitkeren.264 Bij de financiering van zorg is het van 
belang dat ook voor complexe zorg een proportionele financiering bestaat. Als laatste wordt 
gewezen op de beroepsethiek van het verzorgend personeel, specifiek de artsen, die hen 
verplicht om zorg te bieden aan zorgbehoevenden. Wat betreft de betaalbaarheid van de zorg 
geldt dat het waarborgen hiervan bij de zorgverzekeraar ligt. De zorgverzekeraar maakt 
afspraken met de zorgaanbieders over de tarieven en de te leveren zorg. In de toekomst wil de 
regering de invloed van verzekerden uitbreiden door het aanscherpen van de wet, met als 
beoogd resultaat een beleid dat beter is afgestemd op de wensen van de verzekerden.265 Het 
introduceren van een mogelijkheid tot winstuitkering verandert deze systematiek niet, maar 
zal in het geval van hoge winstuitkeringen de onderhandelingspositie van de zorgverzekeraar 
versterken.  
In het wetsvoorstel zijn er geen specifieke maatregelen die patiëntselectie beogen te 
voorkomen. Alleen in het rapport dat voor goedkeuring aan de NZa gestuurd wordt, moet 
verantwoord worden welke invloed de winstuitkering heeft op de toegankelijkheid van zorg. 
Het rapport helpt bij het in kaart brengen van risico’s zoals patiëntselectie. De vraag is of 
patiëntselectie met deze maatregel ook (voldoende) effectief bestreden wordt nu het alleen 
geldt voor een eerste uitkering en dat niet duidelijk is in hoeverre de zorginstelling gebonden is 
aan het rapport. Daarom draagt het wetsvoorstel waarschijnlijk onvoldoende bij aan het 
waarborgen van het gevaar van risicoselectie.266  
7.4.2 Verbeterpunten 
Uit de Kamerstukken en literatuur blijkt dat er bij het toestaan van winstuitkering een risico 
bestaat van patiëntselectie. Het is de taak van zorgverzekeraars dat de zorg voor hun 
verzekerden toegankelijk en van goede kwaliteit is. Helaas past het niet binnen het kader van 
                                                            
263 Kamerstukken II 2012/13, 33168, 8, p. 54.  




266 Dijkmans Van Gunst Vennootschap en Onderneming 2015/2.  
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deze scriptie om uitgebreid stil te staan bij (de rol van de zorgverzekeraar bij) patiëntselectie. 
Gezien er wel gealludeerd wordt op het specifieke risico van patiëntselectie bij winstuitkering, 
is het opvallend dat er weinig aandacht voor waarborgen tegen patiëntselectie in het 
wetsvoorstel zijn opgenomen. 
7.5 Conclusie 
Bij de beoordeling van de systematiek en coherentie van maatregelen is het uitgangspunt dat 
ongeacht de mogelijkheid tot winstuitkering dezelfde eisen gesteld moeten worden. Er geldt 
dat een stelsel van voorafgaande administratieve toestemming gebaseerd moet zijn op 
objectieve criteria, die niet-discriminerend en vooraf kenbaar zijn. Maatregelen kunnen 
gerechtvaardigd zijn wanneer er risico’s zijn voor het publieke belang voortvloeiende uit het 
toestaan van winstuitkering, de reguliere maatregelen en het regulier toezicht onvoldoende 
waarborgen bieden en de maatregel voorziet in het beschermen tegen de risico’s die door de 
mogelijkheid van winstuitkering geïntroduceerd of vergroot worden. Wat betreft het 
systematisch en coherent waarborgen van de kwaliteit, continuïteit en toegankelijkheid van 
zorg vallen enkele zaken op:  
Kwaliteit 
De maatregelen met betrekking tot de kwaliteit gaan uit van een risico voor de kwaliteit van 
zorg als gevolg van het toestaan van winstuitkering. Echter kan dit verhoogde risico niet 
empirisch worden onderbouwd. Wel kan het nemen van extra maatregelen, gezien het 
voorzichtigheidsbeginsel, gerechtvaardigd zijn. 
Het wetsvoorstel introduceert geen maatregelen die niet al binnen het huidige toezicht 
mogelijk zijn. Hoewel de maatregelen het vrije verkeer niet in belangrijke mate beperken 
omdat het bestaande kader reeds de ruimte biedt om dezelfde eisen stellen of deze reeds 
gesteld worden. Vanuit systematisch oogpunt zou het huidige toezicht volstaan om de 
kwaliteit van zorg te waarborgen. 
De maatregelen met betrekking tot het waarborgen van de kwaliteit zijn niet specifiek gericht 
op het risico dat het toestaan van winstuitkering zou introduceren. De maatregelen bieden 
geen significante additionele bescherming en maken een onnodig onderscheid tussen 
zorginstellingen met en zonder winstoogmerk. Daarom kunnen deze maatregelen, vanuit het 




Het zwaartepunt van de bescherming in het wetsvoorstel ligt bij de waarborging van de 
continuïteit van zorg, dus het voortdurende aanbod en de betaalbaarheid van zorg. Dit blijkt 
uit de maatregelen die moeten voorkomen dat zorginstellingen winstuitkeringen doen op 
momenten dat de financiële positie zich hier niet toe leent. Het is vanuit het belang van de 
continuïteit van zorg te rechtvaardigen dat er extra eisen gesteld worden aan een 
winstuitkering door zorginstellingen ten opzichte van reguliere ondernemingen. Het 
introduceren van winstuitkering voor zorginstellingen brengt namelijk risico’s met zich mee.  
Gezien de introductie van een winstuitkeringsregeling voor zorgaanbieders in een speciale 
wet, wordt er aangenomen dat de bescherming van de reguliere winstuitkeringsregelingen 
tekortschiet. Daarom is ervoor gekozen om maatregelen uit het bv-recht, zoals de goedkeuring 
van het bestuur, breder toe te passen. Omdat voor de nv en buitenlandse rechtsvormen de 
Europese richtlijnen gelden ofwel het relevante nationale recht, is het niet mogelijkheid om 
maatregelen zoals de goedkeuring van het bestuur voor alle rechtsvormen te introduceren 
beperkt. Binnen het bestaande kader kunnen dus niet dezelfde maatregelen genomen worden 
zoals dat in deze wet voor zorgaanbieders mogelijk is. 
Wanneer er gekeken wordt naar de verschillende mogelijkheden tot het aantrekken van 
kapitaal, valt het op dat het aantrekken van kapitaal via aandelen aan diverse regels 
onderworpen wordt, terwijl er voor andere methoden zoals de uitgifte van obligaties en 
leningen geen speciale regeling is voorzien. Daarom moet er bij de toetsing van de systematiek 
en coherentie strenger gekeken worden of de maatregelen specifiek beschermen tegen de 
risico’s die het toestaan van winstuitkering introduceert. 
Voor de goedkeuring van het bestuur geldt dat het qua systematiek eenduidig is om met deze 
regeling in een speciale wet af te wijken van de winstuitkeringsregeling in het BW, omdat de 
publieke belangen bij zorgaanbieders extra gewaarborgd moeten worden. Het is echter niet 
coherent dat de goedkeuring van het bestuur wordt uitgebreid terwijl daarbij een vaste 
solvabiliteitsmarge en een positief bedrijfsresultaat gedurende de drie voorgaande jaren 
worden geïntroduceerd. Bij de goedkeuring van het bestuur wordt namelijk van het bestuur 
verwacht om een inschatting te maken van het risico van de betalingsonmacht, waarbij het 
onder meer de solvabiliteit en bedrijfsresultaat meeweegt, terwijl de vaste marge en eis aan 
het bedrijfsresultaat blijk geven van weinig vertrouwen in het bestuur om een goede toetsing 
uit te voeren. De vaste marge in de formele wet wordt gemotiveerd door de extra 
66 
 
(rechts)zekerheid voor investeerders. Echter wordt de maximum daling van de solvabiliteit 
door middel van AMvB bepaald, wat niet coherent is met de motivatie van een vaste marge 
omwille van (rechts)zekerheid.  
De uitsteltermijn van drie jaar voor een eerste winstuitkering na de eerste investering en het 
beperken van die eerste uitkering tot 50% van de winst, zijn significante beperkingen van het 
vrije verkeer waarbij de beperkte bescherming die deze maatregelen bieden niet 
proportioneel is met de beperking die zij inhouden. Deze maatregelen wijken van de 
systematiek van de winstuitkeringsregelingen af doordat er extra eisen gesteld worden aan de 
eerste winstuitkering en doordat de hoogte van de uitkering normaal gesproken bepaald 
wordt aan de hand van de economische realiteit en vastgesteld wordt door de AVA en het 
bestuur van een onderneming. 
Vanuit het oogpunt van de systematiek en coherentie blijkt dat de wetgever tweeslachtig is in 
het verantwoordelijk stellen van de zorgaanbieders voor hun eigen financiering. Waar 
enerzijds ingezet wordt op ‘good governance’ en het bestuur een grotere 
verantwoordelijkheid gegeven wordt door een winstuitkering aan een goedkeuringseis van het 
bestuur te onderwerpen, blijkt uit de vaste solvabiliteitseis en bedrijfsresultaat de 
terughoudendheid om het bestuur daadwerkelijk de verantwoordelijkheid te geven. 
Toegankelijkheid 
In de winstuitkeringsregeling voor zorginstellingen wordt de toegankelijkheid van zorg niet 
specifiek gewaarborgd. Ondanks dat er in de memorie van toelichting gewezen wordt op het 
risico van patiëntselectie ten gevolge van het toestaan van winstuitkering. Hoewel het risico op 
patiëntselectie bestaat onafhankelijk van de mogelijkheid tot winstuitkering, is het opvallend 
dat maatregelen tegen patiëntselectie in het wetsvoorstel ontbreken. Het ligt in de rede, en in 
de Kamerstukken wordt erkend, dat winstuitkering een risico is voor patiëntselectie. De vraag 
is of de bestaande maatregelen voldoende garantie bieden voor een goede toegankelijkheid 
van de zorg en het voorkomen van patiëntselectie. 
Systematiek en coherentie 
Uit dit onderzoek blijkt dat er waarborgen van de kwaliteit, continuïteit en toegankelijkheid 
van de gezondheidszorg in het wetsvoorstel staan die, qua systematiek en coherentie, niet 
goed verenigbaar zijn met het vrije verkeer van vestiging en kapitaal. 
(1) Door de goedkeuring van een winstuitkering door het bestuur uit te breiden naar alle 
rechtsvormen wordt ingezet op goed bestuur. De goedkeuringseis zorgt voor extra 
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bescherming, ook tegen onbekende risico’s, doordat het bestuur op discretionaire basis beslist 
over het weigeren van een uitkering omwille van het risico van betalingsonmacht. De vaste 
solvabiliteitsmarge en de eis van een positief bedrijfsresultaat gedurende drie jaar tonen 
weinig vertrouwen in het bestuur om tot een goed besluit omtrent een winstuitkering te 
komen. De vaste solvabiliteitsmarge en de eis aan het bedrijfsresultaat laten weinig ruimte 
voor een genuanceerde toetsing door het bestuur. 
(2) Er wordt gekozen voor een vaste solvabiliteitsmarge in de formele wet, dit wordt 
gemotiveerd doordat het leidt tot meer rechtszekerheid voor investeerders. Met deze 
motivatie is het niet coherent dat de maximale solvabiliteitsdaling bij AMvB wordt bepaald, 
waardoor een winstuitkering onmogelijk kan worden gemaakt via een AMvB. 
(3) De eis van een positief bedrijfsresultaat gedurende drie jaar kan noodzakelijke 
investeringen ontmoedigen omdat investeringen bij het bedrijfsresultaat gerekend worden. Dit 
is tegengesteld aan de doelstelling van het stimuleren van investeringen. 
(4) De eerste winstuitkering mag maximaal 50% van de winst zijn. Dit past niet bij een 
systematiek waarbij de hoogte van de uitkering wordt vastgesteld door de AVA en 
goedgekeurd wordt door het bestuur. 
(5) De uitsteltermijn van drie jaar voor de eerste winstuitkering is een maatregel die voor de 
beschermende werking uitgaat van het aantrekken van goede lange-termijn investeerders. Er 
is niet gemotiveerd waarom deze investeerders een betere bescherming bieden dan de reeds 
aanwezige belanghebbenden zoals banken en de zorginstellingen zelf. 
(6) De kwaliteitswaarborgen maken een onnodig onderscheid tussen zorginstellingen met en 
zonder de mogelijkheid tot winstuitkeren omdat de maatregelen niet specifiek gericht zijn op 
de risico’s die het toestaan van winstuitkering zou introduceren. 
(7) Voor de administratieve goedkeuring van de eerste winstuitkering door de NZa geldt dat de 
criteria nog niet geheel kenbaar zijn.  
De toekomst zal uitwijzen of het Hof van Justitie, gezien het bovenstaande, tot het oordeel zal 
komen dat het vrije verkeer zich verzet tegen de bepalingen in het wetsvoorstel.   
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